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Úvod 
Obchodní společnost Correct okna s.r.o. je českou společností, která se zabývá 
prodejem a montáží plastových, dřevěných a hliníkových oken, dveří, prosklených 
fasád, zimních zahrad, interiérových dveří z masívu, dýhy oceli i protipožárních.  
Současně nabízí celou řadu doplňků, jako parapetní desky, zastiňovací 
techniku  – rolety, žaluzie, sítě proti hmyzu apod. 
Na trhu působí od roku 1999 a je nositelem výhradního zastoupení polské firmy 
SZEWPOLPLUS pro Českou republiku. Tato firma dodává obchodní společnosti 
vysoce kvalitní dřevěná Euro okna, okna a dveře z plastových profilů KBE a 
z hliníkových profilů Reynaers či ekonomičtější varianty Spectral. 
Obchodní společnost Correct okna s.r.o. má zájem o kapitálové propojení s touto 
polskou firmou a proto potřebuje znát svoji finanční situaci. 
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMU, CÍLE PRÁCE 
1.1 POPIS HODNOCENÉHO SUBJEKTU 
Obchodní společnost Correct okna s.r.o., je zapsána v obchodním rejstříku Krajského 
soudu v Brně, oddíl C., vložka 35551.   
1.1.1 Základní identifikace hodnoceného subjektu 
Obchodní firma:  Correct okna s r.o. 
Datum zápisu:   11. listopadu 1999 
Sídlo:   Přadlácká 2, 602 00 Brno 
Identifikační číslo:  255 81 058 
Daňové identifikační číslo:    CZ25581058 
Právní forma:  právnická osoba - společnost s ručením 
omezeným 
Předmět podnikání:  
• obchodní činnost - nákup zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej  
• zprostředkovatelská činnost 
• dokončovací stavební práce 
Statutární orgán:   jednatel – Dušan Večeřa 
Společníci:   Dušan Večeřa 
 Oblá 459/79 
 634 00 Brno   
Základní kapitál:   300 000,- Kč 
Obchodní spojení:   Correct okna s.r.o. 
 Přadlácká 2, 602 00 Brno,  
 http://www.correctokna.cz 
Předmět podnikání je realizován v pronajatých prostorách v sídle obchodní společnosti, 
Přadlácká 2, 602 00 Brno. Zde obchodní společnost Correct okna s.r.o. v roce 2007 
předběžně dosáhla následujících výsledků: 
 
Předběžná skutečnost 2007: 
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UKAZATEL Jednotka Hodnota 
 
Výnosy celkem tis. Kč 83 507 
Náklady celkem tis. Kč 82 207 
z toho:  mzdové náklady tis. Kč 2 398 
Zisk po zdanění tis. Kč 1 300 
 
Průměrný počet pracovníků osob 12 
 
Průměrná měsíční produktivita práce z 
výnosů 
Kč 579 910 
Průměrná měsíční mzda Kč 16 653 
1.2 MAJETEK A FINANČNÍ KRYTÍ MAJETKU KE DNI 31.12.2007 
1.2.1 Majetek (aktiva)  
Majetek (aktiva) obchodní společnosti Correct okna s.r.o. ke dni hodnocení, tj. k 31.12. 
2007 v tis. Kč tvoří:  
MAJETEK (AKTIVA) HODNOTA V TIS. KČ 
 
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0 
Dlouhodobý majetek 47 
Oběžný majetek 33 976 
Časové rozlišení 945 
 
MAJETEK (AKTIVA) CELKEM 34 968 
Komentář: 
Majetek obchodní společnosti je tvořen především oběžným majetkem (pohledávky + 
zásoby). 
1.2.1.1 Dlouhodobý majetek 
DLOUHODOBÝ MAJETEK HODNOTA V TIS. KČ 
 
Dlouhodobý nehmotný majetek (software, ocenitelná práva) 0 
 
Dlouhodobý hmotný majetek 47 
Z toho:  pozemky 0 
             stavby 0 
             samostatné movité věci a soubory věcí movitých 0 
             jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 
             nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 47 
 
Dlouhodobý finanční majetek 0 
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DLOUHODOBÝ MAJETEK CELKEM 47 
Komentář:  
Vzhledem k tomu, že obchodní společnost Correct okna s.r.o. podniká v pronajatých 
prostorách, nevlastní žádný dlouhodobý majetek. 
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1.2.1.2  Oběžný majetek 
OBĚŽNÝ MAJETEK HODNOTA V TIS. KČ 
 
Zásoby 3 520 
Z toho:  materiál 0 
              nedokončená výroba a polotovary 3 520 
              Výrobky 0 
              zboží 0 
 
Dlouhodobé pohledávky 0 
 
Krátkodobé pohledávky 28 014 
Z toho:  pohledávky z obchodních vztahů 24 687 
             stát – daňové pohledávky 1 991 
             krátkodobé poskytnuté zálohy 372 
             jiné pohledávky 964 
 
Krátkodobý finanční majetek 2 442 
Z toho:  peníze 671 
             účty v bankách 1 771 
 
OBĚŽNÝ MAJETEK CELKEM 33 976 
Komentář: 
Oběžný majetek obchodní společnosti Correct okna s.r.o. tvoří především krátkodobé 
pohledávky z obchodních vztahů a nedokončená výroba. 
1.2.2 Zdroje na pořízení majetku (pasiva) 
Zdroje na pořízení majetku (pasiva)  obchodní společnosti Correct okna s.r.o. k 31.12. 
2007 v tis. Kč byly tvořeny:  
ZDROJE NA POŘÍZENÍ MAJETKU (PASIVA) HODNOTA V TIS. KČ 
 
Vlastní kapitál 5 911 
Cizí zdroje 29 078 
Časové rozlišení - 21 
 
ZDROJE NA POŘÍZENÍ MAJETKU (PASIVA) CELKEM 34 968 
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Komentář:  
Zdroje na pořízení majetku obchodní společnosti Correct okna s.r.o. představují 
především cizí zdroje. 
1.2.2.1  Vlastní kapitál 
VLASTNÍ KAPITÁL HODNOTA V TIS. KČ 
 
Základní kapitál 300 
Kapitálové fondy 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 80 
Výsledek hospodaření minulých let 3 821 
Výsledek hospodaření běžného účetního období 1 300 
 
VLASTNÍ KAPITÁL CELKEM 5 501 
Komentář: 
Vlastní kapitál je tvořen především dosaženým ziskem z hospodářské činnosti obchodní 
společnosti Correct okna s.r.o.. 
1.2.2.2  Cizí zdroje 
CIZÍ ZDROJE (ZÁVAZKY) HODNOTA V TIS. 
KČ 
 
Rezervy 0 
Dlouhodobé závazky 2 236 
Krátkodobé závazky 14 752 
Bankovní úvěry a výpomoci 12 500 
 
CIZÍ ZDROJE (ZÁVAZKY) CELKEM  29 488 
Komentář: 
Krytí majetku obchodní společnosti Correct okna s.r.o. je dáno především krátkodobými 
závazky a krátkodobým bankovním úvěrem. 
 Struktura dlouhodobých závazků 
 
DLOUHODOBÉ ZÁVAZKY HODNOTA V TIS. 
KČ 
 
Dlouhodobé závazky 2 236 
Z toho:  dohadné účty pasivní 0 
             jiné závazky 2 236 
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             z toho:  
             vklad společníka 2 236 
Komentář: 
Jiné dlouhodobé závazky obchodní společnosti Correct okna s.r.o. jsou tvořeny vkladem 
společníka z důvodů zlepšení finanční situace. 
 Struktura krátkodobých závazků 
 
KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY HODNOTA V TIS. 
KČ 
 
Krátkodobé závazky 14 752 
Z toho:  závazky z obchodních vztahů 12 594 
             závazky k zaměstnancům 10 
             závazky ze sociálního a zdravotního pojištění 116 
             stát – daňové závazky a dotace 504 
             dohadné účty pasivní - 40 
             jiné závazky  1 568 
Komentář:  
Z krátkodobých závazků obchodní společnosti Correct okna s.r.o. tvoří největší položku 
závazky z obchodních vztahů. 
 Struktura bankovních úvěrů a výpomocí 
 
BANKOVNÍ ÚVĚRY A VÝPOMOCI HODNOTA V TIS. 
KČ 
 
Dlouhodobé bankovní úvěry 0 
Krátkodobé bankovní úvěry – provozní úvěr 12 500 
Krátkodobé finanční výpomoci  0 
 
BANKOVNÍ ÚVĚRY A VÝPOMOCI CELKEM  12 500 
Komentář: 
Provozní úvěr je čerpán na pokrytí potřeb financování provozu, které vyplývají 
z vysokého stavu  krátkodobých pohledávek. 
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1.3 POPIS PŘEDMĚTU PODNIKÁNÍ HODNOCENÉHO 
PODNIKATELSKÉHO SUBJEKTU 
1.3.1 Historie obchodní společnosti Correct okna s.r.o. 
Obchodní společnost Correct okna s.r.o. je českou společností, která se zabývá 
prodejem a montáží plastových, dřevěných a hliníkových oken, dveří, prosklených 
fasád, zimních zahrad, interiérových dveří z masívu, dýhy oceli i protipožárních.  
Současně nabízí celou řadu doplňků, jako parapetní desky, zastiňovací techniku 
– rolety, žaluzie, sítě proti hmyzu apod. 
Na trhu působí od roku 1999 a je nositelem výhradního zastoupení polské firmy 
SZEWPOLPLUS pro Českou republiku. Tato firma dodává obchodní společnosti 
vysoce kvalitní dřevěná Euro okna, okna a dveře z plastových profilů KBE a 
z hliníkových profilů Reynaers či ekonomičtější varianty Spectral. 
1.3.2 Nabídka služeb obchodní společnosti Correct okna s.r.o. 
Komplexní nabídka služeb představuje: 
- zaměření – dodávaná okna a dveře jsou vždy vyráběna na míru a proto je 
prováděno jejich zaměření přímo na stavbě 
- dopravu – dodávky výrobků do celého světa 
- demontáž starých oken a dveří – představuje to výměnu stávajících dvojitých a 
kastlových oken a dveří, které jsou demontovány a ekologicky zlikvidovány 
- montáž nových oken, parapetů, zastiňovací techniky 
- zednické zapravení – po demontáži původních oken a dveří a po montáži nových 
jsou zapraveny především špalety 
- dodávka a montáž příslušenství – samozřejmostí je také dodávka a montáž 
veškerého příslušenství k oknům jako jsou: 
o vnitřní i venkovní parapety (postforming, komůrkové PVC, hliník, 
masivní dřevo, pozinkovaný plech), 
o žaluzie (horizontální, vertikální), 
o předokenní rolety, 
o markýzy, 
o sítě proti hmyzu. 
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Plastová okna a dveře jsou vyráběny z kvalitních profilů německé firmy KBE 
(Kunststoffproduktion für Bau und Elektrotechnik). Tato firma byla založena v roce 
1980 a brzy se stala jedním z nejvýznamnějších výrobců plastových profilů v Evropě. 
Firma KBE je spoluzakladatelem iniciativy recyklace oken REWINDO a garantuje 
opětné využití v uzavřeném cyklu recyklovatelného odpadu. 
Materiály používané pro výrobu jsou hospodárné a ekologické. 
Vysokopevnostní PVC – Hart od mezinárodně vedoucí firmy Chemie – Unternehmen 
garantuje stabilitu, funkčnost a dlouhou životnost profilů KBE. Vybraná aditiva 
zajišťují, že vstupní materiály jsou odolné proti povětrnostním vlivům, tvarově a 
barevně stálé a jsou lehce zpracovatelné. 
Plastová okna jsou vyráběna standardně z tříkomorových profilů tloušťky 58 
mm nebo z pětikomorových profilů tloušťky 70 mm. Kování je používáno kvalitní 
celoobvodové s mikroventilací německé firmy Siegenia. Zasklení je standardně 
provedeno izolačním dvojsklem plněném argonem se součinitelem prostupu tepla 
Ug = 1,1 W/m2 K. Okna a dveře lze doplnit meziskelními příčkami, konstrukčními 
příčkami, pákovými ovladači, parapety a dalšími doplňky. 
K novinkám patří nově zaváděný čtyřkomorový systém o tloušťce 70 mm, který 
má vylepšenou tepelnou ochranu, moderní design, mnoho dekorů a barevných variant a 
optimální tepelný prostup.  
1.3.3 Reference na služby obchodní společnosti Correct okna s.r.o. 
 Služby obchodní společnosti využívají stavební firmy na významné stavby v tuzemsku 
i v zahraničí. V přehledu jsou uvedeny akce s objemem dodávek služeb nad 1 000 000,- 
Kč. 
1.3.3.1 Nejvýznamnější akce v tuzemsku 
 
Investor 
 
Akce Objem 
v Kč 
Typ dodávky 
 
DOLP stavební  
společnost s.r.o. 
Boskovice – rekonstrukce 
kláštera na penzion 
 
1 150 000,- 
Okna, požární stěny 
ESOX, spol. s r.o. Brno – Kohoutovice –  AL výplně 
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administrativní nástavba 2 650 000,- 
ESOX, spol. s r.o. Brno, Křižíkova, akce DIS 1 200 000,- Euro okna, dveře 
ESOX, spol. s r.o. Prostějov, bytové domy 3 200 000,- Euro okna 
ESOX, spol. s r.o. Brno, DPMB 1 250 000,- Euro okna + vnitřní dveře 
ESOX, spol. s r.o. Brno – Modřice, Ptáček – 
velkoobchod 
 
1 354 000,- 
PVC + prosklené stěny 
FRAMA spol. s r.o. Brno, Štefánikova, 
centrální výstrojní sklad 
armády ČR 
 
4 800 000,- 
Euro okna 
Investor 
 
Akce Objem 
v Kč 
Typ dodávky 
 
FRAMA spol. s r.o. Brno – Královo pole, 
rekonstrukce Semilasso 
 
3 500 000,- 
Okna, dveře, nábytek 
Hasil a.s. Brno – rekonstrukce 
Velkého Špalíčku 
 
2 500 000,-  
Euro okna, dveře 
IDOS Příbram a.s. Bytové domy důl Anna 1 500 000,- Euro okna + požární stěna 
IDOS Příbram a.s. DPS Březové Hory 1 500 000,- Vnitřní dveře + požární 
stěny 
IDOS Příbram a.s. DPS Hříměždice 1 450 000,- Interiérové dveře, požární 
stěny 
Japez, spol. s r.o. Brno, Mendlovo náměstí, 
rekonstrukce bytového 
domu 
 
1 090 000,- 
Atypická okna a dveře 
Jiří Vintr Zlín, dva rodinné domy 2 000 000,- Plastová okna, vnitřní 
dveře 
p. Macháň Moravany - rodinný dům 3 500 000,- Zimní zahrada, zastřešení 
bazénu 
pí. Hradilová Čeladná – rodinný dům 1 579 000,- Euro okna + vnitřní dveře 
Prima spol. s r.o. Hradec Králové, 
Univerzita 
1 000 000,- Euro okna 
Průmstav Brno a.s. Šaratice, bytové domy 4 500 000,- Euro okna 
První litomyšlská 
stavební s.r.o. 
Litomyšl, bytové domy  
1 500 000,- 
Euro vchodové požární 
dveře 
STAVOS Brno a.s. Brno, BVV pavilón F 1 000 000,- Vnitřní dveře 
Unistav a.s. Brno, klinika RIA 1 500 000,- Vnitřní dveře a požární 
stěny 
ŽS Brno a.s. Brno, divadlo Radost 1 650 000,- Požární dveře a stěny 
ŽS Brno a.s. Brno, Masarykův  Euro okna + interiér 
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onkologický ústav 4 000 000,-  
ŽS Brno a.s. Brno, Joštova – 
rekonstrukce objektu pro 
FEE MU v Brně 
 
3 100 000,- 
Protipožární dřevěné dveře 
a prosklené stěny 
1.3.3.2  Nejvýznamnější akce v zahraničí 
Investor 
 
Akce Objem 
v Kč 
Typ dodávky 
 
Nábytek Europa Inc. 
 
USA, New York, Český 
dům  
 
3 500 000,- 
Okna, repliky a výlohy 
METROSTAV a.s. 
SKANSKA CZ a.s. 
Francie, Paříž, 
rekonstrukce rezidence 
velvyslance ČR 
 
5 500 000,- 
Okna, dveře 
PSJ Holding a.s. Egypt, Káhira, 
zastupitelství ČR v 
Káhiře 
 
2 700 000,- 
Požární dveře 
WACHAL a.s. USA, Washington DC, 
rekonstrukce rezidence 
velvyslance ČR 
 
 
4 900 000,- 
Okna, dveře 
1.3.4 Perspektivy obchodní společnosti Correct okna s.r.o. 
Jak vyplývá z referencí, obchodní společnost Correct okna s.r.o. v uplynulém období 
prokázala schopnost realizace i velkých zakázek a spolupracovala i s velkými 
stavebními společnostmi jak v tuzemsku, tak i v zahraničí. Rovněž meziroční nárůsty 
tržeb svědčí o neustále se zvyšujícím podílu na trhu. I přes silnou konkurenci, která 
v oblasti dodávek a montáží Euro oken a plastových oken existuje si obchodní 
společnost Correct okna s.r.o. díky vysoké kvalitě dodávaných oken, dodržování 
termínů  a vlastní práce své postavení udržela a dále je rozvíjí. 
Rovněž trh reaguje na výrazný nárůst cen energií zvýšeným zájmem o výměnu 
původních dvoudílných a kastlových oken za Euro okna a plastová okna, takže pokud 
nedojde k výrazným negativním jevům v obchodní společnosti Correct okna s.r.o., má 
v dalším období příznivou  perspektivu zajištěnu. 
Z hlediska předmětu podnikání je tedy perspektiva obchodní společnosti Correct 
okna s.r.o. celkem jasná. Ovšem jak je na tom obchodní společnost po stránce 
ekonomické a finanční nám dá odpověď až finanční analýza minulých hospodářských a 
finančních výsledků, která bude provedena v následujících kapitolách. 
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1.4 VYMEZENÍ PROBLÉMU, CÍLE BAKALÁŘSKÉ PRÁCE 
Hlavním smyslem finanční analýzy je připravit podklady pro kvalitní rozhodování a 
fungování firmy. Cílem této bakalářské práce je provedení komplexní finanční analýzy 
firmy Correct okna, s.r.o., identifikace problematických oblastí a na základě zjištěných 
skutečností navrhnout nápravná opatření ke zlepšení finanční situace firmy. 
Pro zpracování finanční analýzy bude použito především účetních výkazů: rozvaha 
a výkaz zisků a ztrát. V bakalářské práci bude použito základních metod finanční 
analýzy (horizontální a vertikální analýzy, ukazatelů likvidity, zadluženosti, aktivity, 
ziskovosti a výrobních ukazatelů i souhrnných ukazatelů Altmanova indexu a indexu 
IN) s cílem posoudit finanční zdraví podniku a identifikace jeho hlavních nedostatků a 
slabých míst. Následně budou zformulovány případné návrhy a opatření vedoucí ke 
zlepšení, zkvalitnění a zefektivnění finanční situace. I malá nebo středně velká firma si 
tvoří svůj plán a základ pro finanční plán by měl využít finanční analýzy jako nástroj, 
který jim umožní vytěžit z minulého období a vývoje co nejvíce poznatků pro plánování 
své budoucnosti a svých nových cílů. 
 
 21 
2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA ŘEŠENÍ 
Finanční analýza patří k nejdůležitějším nástrojům finančního řízení. Cílem finanční 
analýzy je zachycení a popsání současného stavu hospodaření hodnoceného 
podnikatelského subjektu, posouzení vlivů a dopadů minulých rozhodnutí na jeho 
současnou finanční  a ekonomickou situaci a co lze očekávat v jeho vývoji od 
budoucnosti. Majitelé i případní investoři od podnikatelského subjektu očekávají 
podobně jako u jiných investic zhodnocení vloženého kapitálu. Na základě finanční 
analýzy je posouzen stávající stav hospodaření hodnoceného podnikatelského subjektu a 
především jsou identifikována eventuální rizika z jeho fungování v budoucnosti. Jedná 
se tedy  o rozbor finanční situace hodnoceného podnikatelského subjektu za účelem 
rozpoznání jeho slabin, které by mohly v budoucnosti vést k problémům a identifikace 
silných stránek, na kterých by hodnocený podnikatelský subjekt  mohl stavět.  
2.1 ZÁKLADNÍ PRÁVNÍ ZDROJE FINANČNÍ ANALÝZY 
Informace pro zpracování finanční analýzy lze čerpat z různých zdrojů. Základní právní 
rámec upravují tyto zdroje: 
- obchodní zákoník 
- živnostenský zákon 
- zákon o účetnictví 
- zákon o cenných papírech 
- daňové zákony. 
K nejdůležitějšímu a základnímu informačnímu zdroji patří především účetní závěrka. 
2.2 ÚČETNÍ ZÁVĚRKA 
Obsah účetní závěrky je závazně upraven opatřením Ministerstva financí, které vychází 
jednak ze zákona 593/1991 Sb. ve znění pozdějších předpisů, jednak z postupů 
účtování. Účetní závěrku v soustavě podvojného účetnictví tvoří podle § 18 odst. 1: 
- rozvaha 
- výkaz zisků a ztrát 
- příloha. 
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2.3 VLASTNÍ POSTUP FINANČNÍ ANALÝZY 
Vlastní postup finanční analýzy vycházející z účetní závěrky lze shrnout do těchto 
kroků: 
1. prověření úplnosti a správnosti vstupních údajů 
2. sestavení analýzy základních účetních výkazů 
3. výpočet a vyhodnocení ukazatelů finanční analýzy 
4. závěr - zpracování souhrnného zhodnocení dosažených poznatků. 
2.3.1 Prověření úplnosti a správnosti vstupních údajů 
Rozhodující je, do jaké míry jsou čísla v účetních výkazech průkazná a do jaké míry 
jsou úplná. Hodnotitel podnikatelského subjektu musí vycházet z výkazů ověřených 
auditorem a zároveň se musí zajímat o všechny podstatné informace, které nejsou 
z různých důvodů ve výkazech obsaženy. 
2.3.2 Sestavení analýzy základních účetních výkazů 
2.3.2.1 Rozvaha 
Hodnotitele zajímá především:  
- stav a vývoj bilanční sumy 
- struktura aktiv, její vývoj a přiměřenost velikosti jednotlivých položek 
- struktura pasiv a její vývoj s důrazem na podíl vlastního kapitálu, bankovních a 
dodavatelských úvěrů 
- relace mezi složkami aktiv a pasiv, např.:  
o velikost dlouhodobého majetku a dlouhodobých pasiv 
o velikost dlouhodobého majetku a vlastního kapitálu 
o velikost oběžných aktiv a krátkodobých cizích pasiv 
o relace krátkodobého finančního majetku a krátkodobých pohledávek ke  
krátkodobým pasivům  
Problémové položky rozvahy: 
- skutečná kvalita dlouhodobého majetku, metody odepisování 
- nehmotná aktiva, někdy jsou velmi důležitá 
- cenné papíry, nutno provést analýzu jednotlivých složek portfolia 
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- zásoby, nutnost přezkoumat jejich strukturu a přiměřenost 
- nadhodnocené pohledávky, je třeba ověřit bonitu pohledávek, vytvořit opravné 
položky 
- podhodnocené závazky, podhodnocení může plynout z: 
o latentních či probíhajících soudních sporů 
o budoucích nákladů na nápravu ekologických škod 
o povinnosti podniku, které plynou ze sociálních závazků 
o riskantní úvěry poskytnuté méně solidním zákazníkům. 
o Závazky však mohou být i nadhodnocené. 
2.3.2.2 Výkaz zisků a ztrát 
Opět je vhodné zkoumat strukturu výkazu a dynamiku jednotlivých položek. Kritériem 
je v tomto případě:  
 podíl jednotlivých položek na výkonech ve vztahu k obvyklé hodnotě podílů u 
obdobných podnikatelských subjektů 
 vývoj podílu jednotlivých položek ve vztahu k obvyklému podílu a ve vztahu 
dosahovanému výsledku hospodaření (vliv rozhodujících položek na výsledek 
hospodaření).  
Nutno je zkoumat nejen celkový výsledek hospodaření, ale i dílčí výsledky 
hospodaření:  
 provozní výsledek hospodaření – jeho vývoj odráží  jádro ekonomiky 
oceňovaného podniku. 
 finanční výsledek hospodaření – odráží způsob financování podniku (úroky 
z úvěrů) a jednak politiku v oblasti finančních investic a finančního majetku.  
2.3.2.3 Příloha k rozvaze a výkazu zisků a ztrát 
Příloha k rozvaze a výkazu zisků a ztrát obsahuje čtyři základní části:  
- obecné údaje o účetní jednotce (název, sídlo, právní forma podnikání, předmět 
činnosti, vznik, struktura vlastníků, organizační struktura, složení statutárních 
orgánů, podíly v jiných subjektech vyšší než 20 %, průměrný počet pracovníků a 
jejich složení, výše úvěrů, rozsah záruk apod.) 
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- informace o účetních metodách, obecných účetních zásadách a způsobech 
oceňování (vysvětlení aplikace obecných účetních metod pro oceňování a 
odepisování. Jedná se zejména o zásoby, hmotný a nehmotný investiční majetek, 
cenné papíry a majetkové účasti, dále způsob stanovení opravných položek, 
jakož i způsob přepočtu cizích měn na českou korunu apod.) 
- doplňující informace k rozvaze a výkazu zisků a ztrát (jedná se především o 
informace, které nejsou patrné z účetních výkazů. Zpravidla se jedná o popis 
určitého jevu, který může mít určitý dopad  do výsledků hospodaření 
v budoucnosti – pohledávky a závazky po lhůtě splatnosti např. více než 180 
dnů, závazky nevyúčtované a neuvedené v účetnictví apod.)  
- výkaz o peněžních tocích (cash flow) slouží ke znázornění přehledu příjmu a 
výdajů za sledované účetní období. Tento výkaz je svým způsobem pro 
posouzení skutečné finanční situace hodnoceného podnikatelského subjektu 
nejdůležitější: 
o výkaz peněžních toků podává souhrnný přehled o tom, jak hodnocený 
podnikatelský subjekt v daném období peníze získával a jak je používal.  
o Sleduje peněžní toky z:   provozní činnosti 
 investiční činnosti 
 finanční činnosti. 
2.4 VÝPOČET A VYHODNOCENÍ UKAZATELŮ FINANČNÍ 
ANALÝZY 
2.4.1 Absolutní ukazatele 
Absolutní ukazatele tvoří základní východisko rozboru. Každá finanční analýza jako 
první krok zpracovává vertikální a horizontální rozbor absolutních údajů. 
Horizontální analýza – jednotlivé položky jsou porovnávány v čase. Zjišťuje se, o 
kolik se absolutně změnila konkrétní položka, tj. rozdíl mezi základním a běžným 
obdobím a kolik tato změna činí v procentech.  
Vertikální analýza – zabývá se vždy jen jedním obdobím, ve kterém zkoumá, jak se na 
určité globální veličině podílely veličiny dílčí. Jedná se např. o sledování struktury aktiv 
nebo kapitálové struktury. 
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Rozdílové ukazatele – např. ukazatel čistého pracovního kapitálu (working capital – 
WC), který je jeden z nejdůležitějších. 
čistý pracovní kapitál  =  oběžný majetek  -  krátkodobé závazky 
nebo 
čistý pracovní kapitál  =  (vlastní kapitál  +  dlouhodobé závazky)  -  stálá aktiva. 
Bilanční pravidla 1  – na základě výsledků horizontální a vertikální analýzy lze 
zkoumat, zda hodnocený podnikatelský subjekt uplatňuje tzv. bilanční pravidla. Jsou to 
doporučení, kterými by se měl management řídit ve financování podnikatelské činnosti 
s cílem dosažení dlouhodobé finanční rovnováhy a stability. Jsou to: 
1. Zlaté bilanční pravidlo financování – platí, že dlouhodobý majetek je 
financován především z vlastních nebo dlouhodobých cizích zdrojů, krátkodobé 
složky majetku z odpovídajících krátkodobých zdrojů. 
2. Zlaté pravidlo vyrovnání rizika – sleduje vztahy na straně pasiv a říká, že 
vlastní zdroje by měly převyšovat cizí zdroje, v krajním případě se mají rovnat. 
3. Zlaté pari pravidlo – jde o vztah dlouhodobého majetku a vlastních zdrojů. Má 
se za to, že podnikatelský subjekt  ve svém financování využívá i cizích zdrojů, 
a proto se tyto dvě položky rovnají jen v krajním případě. 
4. Zlaté poměrové pravidlo – tempo růstu investic by v zájmu udržení 
dlouhodobé finanční rovnováhy nemělo ani v krátkodobém časovém horizontu 
předstihnout tempo růstu tržeb.  
2.4.2 Poměrové ukazatele 
V účetních výkazech jsou uvedeny absolutní hodnoty jednotlivých položek. K tomu, 
aby bylo možno analyzovat vzájemné vazby a souvislosti mezi ukazateli, jsou dávány 
jednotlivé absolutní hodnoty do vzájemných poměrů, vznikají tak poměrové ukazatele.  
Z těchto ukazatelů jsou utvářeny soustavy, které mají uspořádání buď paralelní 
nebo pyramidové. 
                                                 
1
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2. vyd. Brno: Computer Press,2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8. 
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Paralelní uspořádání – všechny ukazatele mají stejný význam a jsou uspořádány 
pouze podle základní obsahové shody popisovaného jevu. 
Pyramidové uspořádání – jedná se o určitý rozklad jednoho ukazatele. Pyramida pak 
slouží k objasnění příčin ovlivňujících vybraný vrcholový ukazatel. 
2.4.2.1 Základní skupiny ukazatelů v paralelním uspořádání 
 Ukazatele rentability (výnosnosti)2 
Ukazatele rentability poměřují konečný efekt dosažený podnikatelskou činností 
k určitému vstupu, a to buď k celkovým aktivům (majetku), kapitálu (vlastní kapitál) 
nebo k tržbám. Tento blok rentability by měl vždy obsahovat minimálně následující 
poměrové ukazatele:   
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI - return on investment)  =  ukazatel míry zisku 
 zisk před zdaněním + nákladové úroky (EBIT) 
ROI  =  ———————————————————— 
 celkový kapitál (pasiva celkem) 
Vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do podnikatelského 
subjektu nezávisle na zdroji financování (vlastní, cizí).  
Rentabilita úhrnných vložených aktiv (ROA – return on assets)  =  míra výnosu na 
aktiva 
 EBIT 
ROA  =  ——————— 
 aktiva celkem 
Poměřuje dosažený zisk s celkovými aktivy vloženými do podnikání bez ohledu na 
zdroje financování (vlastní, cizí, dlouhodobé, krátkodobé).  
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE – return on equity)  =  míra výnosnosti vlastního  
kapitálu 
                                                 
2
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza a plánování. Brno: Zdeněk Novotný, 2006.83 s. ISBN 80-7355-061-X. 
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 čistý zisk 
ROE  =  ———————— 
 vlastní kapitál 
Udává míru ziskovosti kapitálu investovaného vlastníky (akcionáři, společníky a 
dalšími investory). Pro investora je důležité, aby byl ROE vyšší než úroky, které by 
obdržel při jiné formě investování.(obligace, termínované vklady, státní cenné papíry).  
Rentabilita tržeb (ROS – return on sales) 
 čistý zisk 
ROS  =  —————— 
 tržby 
 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity informují, jak podnikatelský subjekt využívá jednotlivé majetkové 
části. Pracuje se zde s ukazateli typu vázanosti aktiv, s ukazateli počtu obratů a dobou 
obratu. Jde o hodnocení vázanosti kapitálu v aktivech. Nejčastěji se pracuje 
s následujícími ukazateli aktivity:   
Ukazatele vázanosti aktiv: 
 
1. Vázanost celkových aktiv (total assets turnover) 
 aktiva celkem 
Vázanost celkových aktiv  =  —————— 
 roční tržby 
Měří celkovou produkční efektivnost podnikatelského subjektu, čím je nižší, tím lépe. 
2. Relativní vázanost stálých aktiv (turnover of fixed assets ratio) 
 stálá aktiva 
Relativní vázanost stálých aktiv  =  ——————— 
 roční tržby 
Jeho vypovídací schopnost ovlivňuje zvolená forma odepisování. 
 Ukazatele počtu obratů: 
 
1. Obrat celkových aktiv (total assets turnover ratio) 
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 roční tržby 
Obrat celkových aktiv  =  ——————— 
 aktiva celkem 
 
2. Obrat stálých aktiv (fixed assets turnover) 
 roční tržby 
Obrat stálých aktiv  =  ——————— 
 stálá aktiva 
 
3. Obrat zásob (inventury turnover ratio) 
 roční tržby 
Obrat zásob  =  ——————— 
 zásoby 
Používá se pro prostorové srovnání. Pokud vychází ve srovnání s oborovým průměrem 
příznivější (vyšší), znamená to, že hodnocený podnikatelský subjekt nemá zbytečné 
nelikvidní zásoby. 
 
4. Obrat pohledávek 
 roční tržby 
Obrat pohledávek  =  —————— 
 pohledávky 
 
 Ukazatele doby obratu: 
 
1. Doba samoreprodukce 
 vlastní kapitál 
Doba samoreprodukce  =  ————————— 
 čistý zisk  +  odpisy 
 
2. Doba obratu pohledávek (average collection period, debitor days ratio) = průměrná 
doba  
splatnosti pohledávek 
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 obchodní pohledávky 
Doba obratu pohledávek  =  ——————————— 
 denní tržby 
 
3. Doba obratu závazků (payables turnover ratio) = průměrná doba odkladu plateb 
 závazky vůči dodavatelům 
Doba obratu závazků  =  ———————————— 
 denní tržby 
 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti charakterizují jednak zadluženost vlastního kapitálu, jednak 
základní proporce vlastního a cizího kapitálu. Jedná se tedy o ukazatele věřitelského 
rizika a o ukazatele finančního rizika: 
1  Zadluženost I. (debt equity)  =  cizí zdroje / vlastní kapitál 
2  Zadluženost II. (debt ratio)  =  celkové cizí zdroje / aktiva 
3  Úrokové krytí (interest coverage)  =  EBIT / nákladové úroky 
 Ukazatele likvidity 
Likvidita je nedílnou složkou hodnocení výkonnosti podnikatelského subjektu. 
V podmínkách tržní ekonomiky nemůže existovat podnikatelský subjekt, jestliže není 
schopen dostát svým závazkům. Podnikatelský subjekt nemůže být jen rentabilní, ale 
současně musí disponovat dostatečnou hotovostí a ostatními likvidními aktivy 
(pohledávkami a zásobami), aby byl schopen v daný čas a v daném rozsahu dostát svým 
závazkům. K základním ukazatelům patří:  
1  Běžná likvidita (current ratio)  =  oběžný majetek / krátkodobé závazky 
2  Pohotová likvidita (quick asset ratio)  =  oběžný majetek – zásoby / krátkodobé 
závazky 
3  Okamžitá likvidita (cash position ratio)  =  peněžní prostředky / okamžitě splatné 
závazky  
4  Podíl pracovního kapitálu na aktivech  =  Working capital / aktiva 
 Ukazatele kapitálového trhu 
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Součástí tržní ekonomiky je analýza poměrových ukazatelů opírajících se o informace 
kapitálového trhu.O tuto část se zajímají všichni potencionální investoři do 
podnikatelského subjektu, zejména však akcionáři. Do skupiny ukazatelů kapitálového 
trhu patří:  
1  P/E (price earnings ratio)  =  tržní cena akcie v Kč / čistý zisk na akcii (EPS) 
2  EPS (earnings per share)  =  čistý zisk / počet akcií 
3  BV (book value per share)  =  vlastní kapitál / počet akcií 
4  Dividendový výnos (dividend yield)  =  dividenda na akcii / tržní cena akcie 
5  Dividenda na akcii  =  úhrn dividend za rok / počet vydaných kmenových akcií 
6  Dividendové krytí  =  čistý zisk / úhrn ročních dividend 
7  Výplatní poměr  =  dividenda na akcii / EPS 
8  Price/book value  =  tržní cena akcie  / vlastní kapitál na akcii 
9  Aktivační poměr  =  1 – dividenda / EPS 
2.4.2.2 Základní pyramidový model INFA 
Ministerstvo průmyslu a obchodu v současné době využívá jeden z pyramidových 
rozkladů autory označený jako INFA. Tento model se sestává ze tří základních částí: 
1. z části analyzující tvorbu produkční síly podnikatelského subjektu – základní 
myšlenkou je, že klíčovým cílem podnikání je maximalizovat ukazatel EBIT/aktiva, tj. 
tak zvaná produkční síla podnikatelského subjektu. Jedná se o ukazatel, který je 
nejkomplexnější charakteristikou výkonnosti podnikatelského subjektu, neboť v čitateli 
je uveden EBIT – zisk před úhradou úroků a daní. To znamená, že obsahuje efekt 
vyprodukovaný podnikatelským subjektem pro vlastníky (čistý zisk), pro věřitele (úrok) 
a pro stát (daň). Takto zformulovaný výsledek podnikatelského úsilí je vztažen 
k aktivům, tj. k celkové majetkové bázi. 
2. z analýzy dělení vytvořeného EBITu – jedná se o založení dvou větví v pyramidě, a 
to zisk/aktiva a úroky/aktiva. Oba z těchto ukazatelů zprostředkovávají obraz o míře 
participace jednotlivých subjektů na konečném efektu podnikatelského subjektu. 
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3. z analýzy finanční rovnováhy podnikatelského subjektu – zde se jedná o analýzu 
základních bilančních vztahů v rozvaze z pohledu zdravého financování. (zlatá bilanční 
pravidla) a likvidity podnikatelského subjektu. 
2.5  SYNTETICKÉ POHLEDY NA FINANČNÍ ZDRAVÍ 
2.5.1  Rychlý test – QUICK TEST 
Pracuje se čtyřmi ukazateli, které zastupují všechny čtyři oblasti finanční analýzy.3 
Oblast finanční analýzy Ukazatel 
 
Financování Podíl vlastního kapitálu na celkovém 
kapitálu (pasiva) 
Výsledek Cash flow v % z výnosů celkem  
Rentabilita Rentabilita celkového kapitálu 
Likvidita Doba splácení dluhu 
 
Ukazatelé se posuzují následující stupnicí hodnocení:  
UKAZATEL Stupnice hodnocení (známky) 
 Velmi 
dobrý 
(1) 
Dobrý 
 
(2) 
Střední 
 
(3) 
Špatný 
 
(4) 
Ohrožen 
insolvencí 
(5) 
 
Podíl vlastního kapitálu >30 % >20 % >10 % <10 % Negativní 
Cash flow v % z výnosů celkem >10 % >8 % >5 % <5 % Negativní 
Rentabilita celkového kapitálu >15 % >12 % >8 % <8 % Negativní 
Doba splácení dluhu v letech <3 r. <5 r. <12 r. >12 r. >30 r. 
                                                 
3
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 1.vyd. Praha: Grada Publishing, 2007. 120 s. ISBN 978-80-
247-1386-1. 
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2.5.2  Indikátory bonity – systémy včasného varování4 
Při této metodě (multivariantní diskriminační analýza) se násobí 6 vybraných ukazatelů 
váhovými faktory. Suma sečtených součinů pak představuje diskriminační funkci, která 
umožní posoudit budoucí vývoj. 
Multivariantní diskriminační analýza 
UKAZATEL UKAZATEL FAKTOR 
VÁŽENÍ 
 
A Cash flow / závazky 1,50 
B Pasiva / závazky 0,08 
C Zisk před zdaněním / pasiva 10,00 
D Zisk před zdaněním / výnosy celkem  5,00 
E Zásoby / výnosy celkem 0,30 
F Výnosy celkem / aktiva 0,10 
Interpretace výsledků: 
Oddělující hodnota 0 
Ohrožen insolvencí negativní hodnoty 
Neohrožen insolvencí pozitivní hodnoty  
Středně dobrý od + 1 
Velmi dobrý od + 2 
2.5.3  Altmanova analýza – identifikátor bankrotu5 
Pro vyjádření celkové finanční situace se dále používá tzv. Altmanova analýza – 
identifikátor bankrotu. Altmanův Z SCORE v sobě zahrnuje všechny podstatné složky 
finanční analýzy, tj. rentabilitu, likviditu, zadluženost i strukturu kapitálu. Navíc je 
jednotlivým parametrům přiřazena váha, která je odrazem jeho významnosti pro 
finanční zdraví obchodní společnosti. 
 
                                                 
4
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 1.vyd. Praha: Grada Publishing, 2007. 120 s. ISBN 978-80-
247 1386-1. 
 
5
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 1.vyd. Praha: Grada Publishing, 2007. 120 s. ISBN 978-80-
247-1386-1. 
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UKAZATEL UKAZATEL 
 
FAKTOR 
VÁŽENÍ 
 
A Zisk před úroky a zdaněním (EBIT) / aktiva 3,107 
B Výnosy celkem / aktiva  0,998 
C Vlastní kapitál / cizí zdroje 0,420 
D Nerozdělený zisk (ztráta) minulých let / aktiva 0,847 
E Pracovní kapitál (Working capital) / aktiva 0,717 
 
Základní tvar rovnice: 
Z=0,717*(ČPK/A)+0,847*(NER.HVMO/A)+3,107*(EBIT/A)+0,420*(ZK/CIZ.ZDR) 
 
Interpretace výsledků: 
Výborné finanční zdraví Z > 2,90 
Šedá zóna 1,21 < Z > 2,89 
Bankrot  Z < 1,20 
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2.5.4  TAMARIHO MODEL - index rizika6 
Tento model, jehož výsledkem je vypočtený index rizika se opírá o soustavu sedmi 
ukazatelů které bodově ohodnocuje a výsledný výrok ve vztahu k hodnocenému 
podnikatelskému subjektu se opírá o celkově dosažený počet bodů. 
Ukazatel Konstrukce ukazatele Hodnota ukazatele Počet 
bodů 
 
A Vlastní kapitál / 
cizí zdroje 
A > 0,5 
0,41 < A < 0,5 
0,31 < A < 0,4 
0,21 < A < 0,3 
0,11 < A < 0,2 
A ≤ 0,1 
25 
18 
15 
10 
  5 
  0 
 
B Vývoj zisku  
B1 čistý zisk 
B2 čistý zisk / 
      vlastní kapitál + rezervy 
B1 > 0 (pět let),   B2 > HK 
B1 > 0 (pět let),   B2 > MD 
B1 > 0 (pět let),   B2 klesá 
B1 < 0 v jednom roce nebo 
v 1.roce 
B1 < 0 ve dvou letech. ale ne    
             v posledním roce 
B1 < 0 ve třech letech, nebo     
             v posledních dvou letech 
25 
20 
15 
10 
 
  5 
 
  0 
 
C Pohotová likvidita C  >  2 
1,5 < C ≤ 2 
1,1 < C ≤ 1,5 
0,9 < C ≤ 1,1 
C ≤ 0,9 
20 
15 
10 
  5 
  0 
 
D Tržby + změna stavu NV a 
HV / 
průměrný stav zásob 
D ≥ HK 
MD ≤ D < HK 
DK ≤ D < MD 
D < DK 
10 
  6 
  3 
  0 
 
                                                 
6
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 1.vyd. Praha: Grada Publishing, 2007. 120 s. ISBN 978-80-
247-1386-1. 
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E Tržby / 
prům. stav pohledávek+ 
směnky 
E ≥ HK 
M ≤ E < HK 
DK ≤ E < M 
E < DK 
10 
  6 
  3 
  0 
 
F Vlastní náklady produkce 
celkem / 
čistý pracovní kapitál 
F ≥ HK 
DK ≤ F < HK 
F < DK 
10 
  5 
  0 
Poznámka:   HK  =  horní kvartil 
 MD  =  medián          } – vždy v příslušném oboru podnikání hodnoceného  
 DK  =  dolní kvartil         podnikatelského subjektu 
 
Interpretace výsledků:  TI  =  60 – 100 bodů – výborné finanční zdraví 
 TI  =  30 – 60 bodů – průměrné finanční zdraví 
 TI  <  30 bodů – vysoká pravděpodobnost bankrotu 
Předností Tamariho Modelu je, že pracuje s oborovými hodnotami, a tím je 
zaručena univerzálnost jeho použití. 
Nevýhodou Tamariho Modelu je, že v podmínkách České republiky jsou tyto 
informace obtížně dostupné. 
2.6 HODNOTOVÁ KRITÉRIA 
V současné době vlivem změn ekonomického prostředí sílí trend v posunu vrcholového 
ukazatele pro měření výkonnosti ve směru maximalizace hodnoty pro akcionáře. Tento 
směr znamená využívání tzv. hodnotových kritérií proměření výkonnosti 
podnikatelských subjektů. 
Zásadní odlišnost proti tradičním ukazatelům opírajícím se především o 
informace účetních závěrek spočívá ve dvou základních momentech: 
- zavádí myšlenku tzv. oportunitních nákladů, tj. nákladů ušlé příležitosti do 
měření výkonnosti, které vystupují v podobě nákladů kapitálu (WACC – 
weighted average cost of capital) 
- pracují s provozním hospodářským výsledkem (NOPAT – net operating profit 
after tax). 
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2.6.1 EVA – ekonomická přidaná hodnota 7 
Myšlenkový základ EVA (ekonomic value added) je, že cílem podnikatelských subjektů 
je maximalizace zisku. Nerozumí se jím však zisk účetní (rozdíl mezi výnosy a 
náklady), nýbrž zisk ekonomický. Ekonomický zisk je rozdílem mezi výnosy a 
ekonomickými náklady, tj. náklady, které kromě účetních nákladů zahrnují i tzv. 
oportunitní náklady. 
Oprtunitní náklady (náklady ušlých příležitostí) představují peněžní částky, které 
byly ztraceny tím, že zdroje (kapitál, práce) nebyly vynaloženy na nejlepší alternativní 
použití. V praxi jsou oportunitní náklady především úroky z vlastního kapitálu 
podnikatele včetně odměny za riziko a popřípadě jeho ušlá mzda. Schéma:  
Účetní zisk  =  výnosy  -  účetní náklady 
 
Ekonomický zisk  =  celkový výnos kapitálu  -  náklady na kapitál. 
To znamená, že ekonomický zisk vzniká až tehdy, když svým rozsahem převýší 
normální zisk odvozený z průměrných nákladů kapitálu vynaložených jak věřiteli (ty 
vešly do nákladů jako úroky), tak i vlastníky (akcionáři) (ty představují oportunitní 
náklady). 
Základní konstrukce ukazatele EVA se opírá o tři klíčové hodnoty:  
- čistý provozní zisk po zdanění (NOPAT) 
- celkový investovaný kapitál (C – capital) 
- průměrné vážené náklady kapitálu (WACC). 
Základní vzorec pro výpočet:  
EVA  =  NOPAT  -  WACC  ·  C 
 
                                                 
7
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2. vyd. Brno: Computer Press, 2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8. 
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2.7 ZÁVĚR TEORETICKÉ ČÁSTI  
Z výše uvedeného přehledu je patrné, že finanční analýza je nástrojem, který se dívá 
především do minulosti, tj. co se již stalo. Je nástrojem statickým, který  informuje o 
událostech minulých.  
Finanční analýza je dále velmi cenným analytickým nástrojem, který slouží 
především pro:  
- poskytnutí objektivního pohledu na potenciální růst hodnoceného 
podnikatelského subjektu, 
- základ odhadu reálných očekávání a projekcí 
- zhodnocení míry zranitelnosti hodnoceného podnikatelského subjektu 
- posouzení míry adaptability a flexibility 
- identifikaci rizik plynoucí z dosavadního fungování hodnoceného 
podnikatelského subjektu. 
Finanční analýza je proto velmi důležitá, protože bez poznání minulosti, jejího 
kvalifikovaného zhodnocení a především bez správného vyvození závěrů ve vztahu 
k budoucnosti nelze činit kvalifikované závěry v souvislosti s podnikatelským záměrem 
hodnoceného podnikatelského subjektu. 
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3 FINANČNÍ ANALÝZA SPOLEČNOSTI CORRECT OKNA S.R.O.  
3.1 PODKLADY PRO VYPRACOVÁNÍ FINANČNÍ ANALÝZY      
Pro vlastní finanční analýzu obchodní společnosti Correct okna s.r.o. byly touto 
společností předloženy následující výkazy: 
- účetní výkazy z roční účetní uzávěrky za rok 2005 v rozsahu:  
hlavní účetní kniha, výkaz zisku a ztráty, rozvaha, výkaz cash flow 
- účetní výkazy z roční účetní uzávěrky za rok 2006 v rozsahu: 
hlavní účetní kniha, výkaz zisku a ztráty, rozvaha, výkaz cash flow 
- předběžné účetní výkazy z roční účetní uzávěrky za rok 2007 v rozsahu: 
hlavní účetní kniha, výkaz zisku a ztráty, rozvaha, výkaz cash flow 
 
Datum, ke kterému je provedena finanční analýza  
Finanční analýza obchodní společnosti Correct okna s.r.o. je provedena k datu:  
31.12. 2007. 
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ABSOLUTNÍ UKAZATELE - HORIZONTÁLNÍ A VERTIKÁLNÍ ANALÝZA 
3.1.1 Horizontální a vertikální analýza – rozvaha 
  AKTIVA     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
A. 
POHLED. ZA UPSANÝ ZÁKL. 
KAPITÁL   0 0 0 
            
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK   0 0 47 
            
C. OBĚŽNÁ AKTIVA   11 392 20 147 33 976 
  
  
∆ tis. Kč   8 755 13 829 
    ∆ %   76,9% 68,6% 
  C.I. Zásoby   1 580 2 580 3 520 
    ∆ tis. Kč   1 000 940 
    ∆ %   63,3% 36,4% 
  C.II. Dlouhodobé pohledávky   0 0 0 
  C.III. Krátkodobé pohledávky   14 686 14 615 28 014 
    ∆ tis. Kč   -71 13 399 
    ∆ %   -0,5% 91,7% 
  C.IV. Krátkodobý finanční majetek   -4 874 2 952 2 442 
    ∆ tis. Kč   7 826 -510 
    ∆ %   160,6% -17,3% 
D.I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ   394 706 945 
  AKTIVA CELKEM   11 786 20 853 34 968 
    
∆ tis. Kč   9 067 14 115 
  
  
∆ %   76,9% 67,7% 
 
  AKTIVA     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
A. 
POHLED. ZA UPSANÝ ZÁKL. 
KAPITÁL   0,0% 0,0% 0,0% 
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK   0,0% 0,0% 0,1% 
C. OBĚŽNÁ AKTIVA   96,7% 96,6% 97,2% 
  C.I. Zásoby   13,4% 12,4% 10,1% 
  C.II. Dlouhodobé pohledávky   0,0% 0,0% 0,0% 
  C.III. Krátkodobé pohledávky   124,6% 70,1% 80,1% 
  C.IV. Krátkodobý finanční majetek   -41,4% 14,2% 7,0% 
D.I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ   3,3% 3,4% 2,7% 
  AKTIVA CELKEM   100,0% 100,0% 100,0% 
 
Komentář: 
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Vzhledem k tomu, že obchodní společnost Correct okna s.r.o. podniká 
v pronajatých prostorách, tvoří rozhodující položku aktiv oběžná aktiva.  
Vývoj zásob, dlouhodobých pohledávek i krátkodobého finančního majetku je 
na dobré úrovni.  
Znepokojující je vývoj krátkodobých pohledávek a to zejména krátkodobých 
pohledávek z obchodních vztahů. Vážou v sobě chybějící finanční prostředky, které pak 
obchodní společnost Correct okna s.r.o. nahrazuje krátkodobým bankovním úvěrem. 
Rozbor krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů  
Období jednotka   
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
    2005 2006 2007 
do splatnosti tis. Kč 9 612 8 680 14 846 
do 30 dnů po splatnosti tis. Kč 1 986 2 045 6 082 
30 - 90 dnů po splatnosti tis. Kč 581 606 921 
90 - 180 dnů po splatnosti tis. Kč 438 538 680 
180 - 365 dnů po splatnosti tis. Kč 912 1 404 753 
nad 365 dnů po splatnosti tis. Kč 612 772 1 405 
Krátkodobé pohledávky celkem tis. Kč 14 141 14 045 24 687 
 
Komentář: 
Přestože podstatnou část krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů tvoří 
pohledávky do lhůty splatnosti a do 30 dnů po lhůtě splatnosti, jejich nárůst způsobuje 
potřebu krátkodobých bankovních úvěrů. 
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Horizontální analýza     
  PASIVA     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
A. VLASTNÍ KAPITÁL   3 292 4 202 5 501 
    ∆ tis. Kč   910 1 299 
    ∆ %   27,6% 30,9% 
  A.I. Základní kapitál   300 300 300 
  A.II. Kapitálové fondy   0 0 0 
  A.III. Rezervní fond   30 80 80 
  A.IV. Výsledek hospod. minulých let   1 317 2 912 3 821 
    ∆ tis. Kč   1 595 909 
    ∆ %   121,1% 31,2% 
  A.V. Výsledek hosp. běž. účet. období   1 645 910 1 300 
    ∆ tis. Kč   -735 390 
    ∆ %   -44,7% 42,9% 
B. CIZÍ ZDROJE   8 515 16 672 29 488 
    ∆ tis. Kč   8 157 12 816 
    ∆ %   95,8% 76,9% 
  B.I. Rezervy   0 0 0 
  B.II. Dlouhodobé závazky   0 0 2 236 
  B.III. Krátkodobé závazky   7 535 6 173 14 752 
    ∆ tis. Kč   -1 362 8 579 
    ∆ %   -18,1% 139,0% 
  B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci   980 10 499 12 500 
    ∆ tis. Kč   9 519 2 001 
    ∆ %   971,3% 19,1% 
C.I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ   -21 -21 -21 
  PASIVA CELKEM   11 786 20 853 34 968 
    
∆ tis. Kč 
  
9 067 14 115 
    
∆ % 
  
76,9% 67,7% 
 
Vertikální analýza     
  PASIVA     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
A. VLASTNÍ KAPITÁL   27,9% 20,2% 15,7% 
  
A.I. Základní kapitál   2,5% 1,4% 0,9% 
  
A.II. Kapitálové fondy   0,0% 0,0% 0,0% 
  
A.III. Rezervní fond   0,3% 0,4% 0,2% 
  
A.IV. Výsledek hospod. minulých let   11,2% 14,0% 10,9% 
  
A.V. Výsledek hosp. běž. účet. období   14,0% 4,4% 3,7% 
B. CIZÍ ZDROJE   72,2% 80,0% 84,3% 
  
B.I. Rezervy   0,0% 0,0% 0,0% 
  
B.II. Dlouhodobé závazky   0,0% 0,0% 6,4% 
  
B.III. Krátkodobé závazky   63,9% 29,6% 42,2% 
  
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci   8,3% 50,3% 35,7% 
C.I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ   -0,2% -0,1% -0,1% 
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  PASIVA CELKEM   100,0% 100,0% 100,0% 
Komentář: 
Rozhodující položku pasiv, tj. krytí majetku obchodní společnosti Correct okna 
s.r.o. tvoří cizí zdroje, což jsou především krátkodobé závazky a krátkodobé bankovní 
úvěry. Jejich nárůst v hodnoceném období je dán nárůstem krátkodobých pohledávek 
především z obchodního styku. 
3.1.2 Horizontální a vertikální analýza – výkaz zisku a ztráty v druhovém členění 
 
Horizontální analýza     
  NÁKLADY     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží   47 625 0 
B.  Výkonová spotřeba   40 028 59 635 76 836 
    ∆ tis. Kč   19 607 17 201 
    ∆ %   49,0% 28,8% 
C.  Osobní náklady   2 226 2 443 3 347 
    ∆ tis. Kč   217 904 
    ∆ %   9,7% 37,0% 
D. Daně a poplatky   21 13 28 
E. Odpisy dlouhodobého NaHIM   0 0 0 
F. Zůst. cena prod. dlouh. NaHIM a mater.   10 0 0 
G. Změna stavu rezerv v prov. oblasti   0 178 2 
H. Ostatní provozní náklady   6 34 370 
I Převod provozních nákladů    0 0 0 
J. Prodané cenné papíry a podíly   0 0 0 
K. Náklady z finančního majetku   0 0 0 
L. Nákl. z přecenění cen. papírů a derivátů   0 0 0 
M. Změna st.rez.a opr.pol.ve fin.oblasti   0 0 0 
N. Nákladové úroky   414 482 659 
O. Ostatní finanční náklady   669 899 555 
P. Převod finančních nákladů   0 0 0 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost   582 331 410 
R.  Mimořádné náklady   0 0 0 
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti   0 0 0 
T. Přev.pod.na výsl.hosp.společníkům   0 0 0 
  NÁKLADY CELKEM   44 003 64 640 82 207 
    ∆ tis. Kč   20 637 17 567 
    ∆ %   46,9% 27,2% 
 
Komentář: 
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Hlavní nákladová položka obchodní společnosti Correct okna s.r.o. – výkonová 
spotřeba, roste přímo úměrně s růstem výkonů. Ostatní položky nemají na ekonomiku 
obchodní společnosti výrazný vliv. 
Horizontální analýza     
      
  VÝNOSY     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží   53 757 34 
    II. Výkony   45 096 64 246 82 308 
    ∆ tis. Kč   19 150 18 062 
    ∆ %   42,5% 28,1% 
    
III. Tržby z prod. dlouh. majet. a mater.   10 0 331 
IV. Ostatní provozní výnosy   314 124 125 
V. Převod provozních výnosů   0 0 0 
VI. Tržby z prod. cenných pap. a podílů   0 0 0 
VII. Výnosy z dlouh. finančního majetku   0 0 0 
VIII. Výn. z krátkodob. finanč. majetku   0 0 0 
IX. Výn. z přecenění cen.pap. a derivátů   0 0 0 
X. Výnosové úroky   0 0 0 
XI. Ostatní finanční výnosy   175 423 659 
XII. Převod finančních výnosů   0 0 0 
XIII. Mimořádné výnosy   0 0 50 
  VÝNOSY CELKEM   45 648 65 550 83 507 
    ∆ tis. Kč   19 902 17 957 
    ∆ %   43,6% 27,4% 
      
Vertikální analýza     
      
  VÝNOSY     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží   0,1% 1,2% 0,0% 
    II. Výkony   98,8% 98,0% 98,6% 
    
III. Tržby z prod. dlouh. majet. a mater. 
  
0,0% 0,0% 0,4% 
IV. Ostatní provozní výnosy 
  
0,7% 0,2% 0,1% 
V. Převod provozních výnosů 
  
0,0% 0,0% 0,0% 
VI. Tržby z prod. cenných pap. a podílů 
  
0,0% 0,0% 0,0% 
VII. Výnosy z dlouh. finančního majetku 
  
0,0% 0,0% 0,0% 
VIII. Výn. z krátkodob. finanč. majetku 
  
0,0% 0,0% 0,0% 
IX. Výn. z přecenění cen.pap. a derivátů 
  
0,0% 0,0% 0,0% 
X. Výnosové úroky 
  
0,0% 0,0% 0,0% 
XI. Ostatní finanční výnosy 
  
0,4% 0,6% 0,8% 
XII. Převod finančních výnosů 
  
0,0% 0,0% 0,0% 
XIII. Mimořádné výnosy 
  
0,0% 0,0% 0,1% 
  VÝNOSY CELKEM   100,0% 100,0% 100,0% 
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Komentář: 
Hlavní výnosová položka v obchodní společnosti Correct okna s.r.o. jsou 
v oblasti výkonů - tržby za prodej vlastních výrobků a služeb, které v hodnoceném 
období zaznamenaly velmi dynamický nárůst. 
Hlavní ekonomické ukazatele     
      
Horizontální analýza     
      
  POLOŽKA     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží   53 757 34 
A. Náklady vynal. na prodané zboží   47 625 0 
+ Obchodní marže   6 132 34 
    II. Výkony   45 096 64 246 82 308 
B. Výkonová spotřeba   40 028 59 635 76 836 
+ Přidaná hodnota   5 074 4 743 5 506 
    
∆ tis. Kč 
  
-331 763 
    
∆ % 
  
-6,5% 16,1% 
  VÝNOSY CELKEM   45 648 65 550 83 507 
  NÁKLADY CELKEM   44 003 64 640 82 207 
  ZISK PO ZDANĚNÍ   1 645 910 1 300 
  
  
∆ tis. Kč 
  
-735 390 
  
  
∆ % 
  
-44,7% 42,9% 
      
Vertikální analýza     
      
  POLOŽKA     
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
      2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží 
  
100,0% 100,0% 100,0% 
A. Náklady vynal. na prodané zboží 
  
88,7% 82,6% 0,0% 
+ Obchodní marže   11,3% 17,4% 100,0% 
    II. Výkony 
  
100,0% 100,0% 100,0% 
B. Výkonová spotřeba 
  
88,8% 92,8% 93,4% 
+ Přidaná hodnota   11,2% 7,2% 6,6% 
  VÝNOSY CELKEM 
  
100,0% 100,0% 100,0% 
  NÁKLADY CELKEM 
  
96,4% 98,6% 98,4% 
  ZISK PO ZDANĚNÍ   3,6% 1,4% 1,6% 
 
Komentář: 
Obchodní marže – vzhledem k tomu, že obchodní činnost je u obchodní společnosti 
Correct okna s.r.o. pouze okrajová, její vývoj nelze objektivně posoudit. 
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Přidaná hodnota – její vývoj napovídá, že růst výkonové spotřeby byl vyšší, než růst 
výkonů a rovněž její podíl ve výkonech je velmi nízký.. 
Zisk po zdanění – vývoj tohoto ukazatele potvrzuje, že přes vysoký nárůst výnosů 
rostly nákladové položky rychleji než výnosové. Míra zisku po zdanění je velmi nízká. 
Horizontální analýza – výkaz cash flow 
POLOŽKA FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
P. Počáteční stav peněžních prostředků 1 468 -4 874 2 952
∆ tis. Kč -6 342 7 826
∆ % -432,0% 260,6%
Hospodářský výsledek po zdanění 1 645 910 1 300
Úpravy o nepeněžní operace 0 178 2
Změna stavu oběžných aktiv 
a krátkodobých cizích zdrojů -3 973 -2 603 -5 999
A. Peněžní tok z provozní činnosti -2 328 -1 515 -4 697
∆ tis. Kč 813 -3 182
∆ % 34,9% -210,0%
Nabytí DNaHIM 0 0 0
Výnosy z prodeje DNaHIM 0 0 0
B. Peněžní tok z investiční činnosti 0 0 0
Změna stavu bank. úvěrů a dl. závazků -4 014 9 519 4 237
Zvýšení a snížení vlastního kapitálu 0 0 0
C. Peněžní tok z finanční činnosti -4 014 9 519 4 237
∆ tis. Kč 13 533 -5 282
∆ % 337,1% -55,5%
PENĚŽNÍ TOK CELKEM -6 342 8 004 -460
∆ tis. Kč 14 346 -8 464
∆ % 226,2% -105,7%
Ostatní vlivy 0 -178 -50
R. Koneč. stav peněžních prostředků -4 874 2 952 2 442
∆ tis. Kč 7 826 -510
∆ % 160,6% -17,3%
 
Komentář: 
V oblasti cash flow je nutno negativně hodnotit peněžní tok  z provozní činnosti. 
Je to dáno především nárůstem krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. Jeho 
negativní vliv je kompenzován peněžním tokem z finanční činnosti, tj. pomocí 
krátkodobého bankovního úvěru, což se negativně promítá do výsledku hospodaření 
(úroky) obchodní společnosti Correct okna s.r.o..  
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3.1.3  Rozdílové ukazatele – čistý pracovní kapitál 
Jeden z nejdůležitějších absolutních ukazatelů je ukazatel výše čistého pracovního 
kapitálu (working capital – WC):      Čistý pracovní kapitál  =  oběžný majetek  -  
krátkodobé závazky 
 
Čistý pracovní kapitál - Working capital
POLOŽKA FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Oběžná aktiva 11 392 20 147 33 976
krátkodobé závazky 7 535 6 173 14 752
krátkodobé bankovní úvěry 980 10 499 12 500
krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0
Čistý prac. kapitál - Working Capital 2 877 3 475 6 724
 
Komentář: 
Čistý pracovní kapitál představuje velikost relativně volné částky kapitálu, která 
není vázána na krátkodobé závazky. Tento čistý pracovní kapitál tak zajišťuje potřebnou 
míru lividity obchodní společnosti Correct okna s.r.o.. 
3.1.4  Shrnutí výsledků vyhodnocení absolutních ukazatelů 
Na základě výsledků hodnocení absolutních ukazatelů, především horizontální a 
vertikální analýzy, lze vyhodnotit, zda obchodní společnost Correct okna s.r.o. dodržuje 
ve své činnosti uplatňování tzv. bilančních pravidel. Vzhledem k tomu, že společnost 
podniká v pronajatých prostorách, vztahuje se na ni pouze tzv. zlaté pravidlo 
vyrovnání rizika, které říká, že vlastní kapitál by měl převyšovat cizí kapitál. 
Toto pravidlo však obchodní společnost Correct okna s.r.o. nesplňuje: 
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Podíl vlastního kapitálu v kapitálu celkem
POLOŽKA jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Vlastní kapitál tis. Kč 3 292 4 202 5 501
Cizí kapitál tis. Kč 8 515 16 672 29 488
Kapitál celkem tis. Kč 11 807 20 874 34 989
Podíl vlast. kapit. v kapitálu celkem % 27,9% 20,1% 15,7%
 
 
3.2 POMĚROVÉ UKAZATELE 
3.2.1 Základní skupiny ukazatelů v paralelním uspořádání 
3.2.1.1 Ukazatele rentability (výnosnosti) 
Ukazatele rentability
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Rentabilita vloženého zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710
kapitálu (ROI) nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
EBIT tis. Kč 2 641 1 723 2 369
Pasiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
ROI míra zisku % 22,4% 8,3% 6,8%
Rentabilita úhrnných EBIT tis. Kč 2 641 1 723 2 369
vložených aktiv (ROA) Aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
ROA míra výnosu na aktiva % 22,4% 8,3% 6,8%
Rentabilita vlastního zisk po zdanění tis. Kč 1 645 910 1 300
kapitálu (ROE) vlastní kapitál (VK) tis. Kč 3 292 4 202 5 501
ROE míra výnosnosti VK % 50,0% 21,7% 23,6%
Rentabilita dlouhodob. EBIT tis. Kč 2 641 1 723 2 369
zdrojů (ROCE) dlouhodobé závazky tis. Kč 0 0 2 236
vlastní kapitál (VK) tis. Kč 3 292 4 202 5 501
Σ tis. Kč 3 292 4 202 7 737
ROCE míra výnosnosti % 80,2% 41,0% 30,6%
Rentabilita tržeb zisk po zdanění tis. Kč 1 645 910 1 300
(ROS) tržby za vl.výk.a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
ROS rentabilita tržeb % 3,7% 1,4% 1,6%
 
Komentář: 
ROI – ukazatel míry zisku obchodní společnosti Correct okna s.r.o. má v hodnoceném 
období negativní vývoj především vlivem nízké rentability tržeb. 
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ROA – ukazatel míry výnosu na aktiva má v hodnoceném období totožný vývoj jako 
ROI ze stejných příčin. 
ROE – ukazatel rentability vlastního kapitálu je na velmi dobré úrovni i přes nízkou 
úroveň rentability tržeb. 
ROCE – ukazatel míry výnosnosti dlouhodobých zdrojů je rovněž na velmi dobré 
úrovni. 
ROS – ukazatel rentability tržeb je velmi nízký. Promítá se negativně i do ostatních 
poměrových ukazatelů.  
3.2.1.2 Ukazatele aktivity 
 Ukazatele vázanosti aktiv 
Ukazatele vázanosti aktiv
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Vázanost celkových aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
aktiv tržby za vl. výk. a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
Vázanost celkových aktiv % 26,9% 32,6% 43,0%
Relativní vázanost dlouhodobý majetek tis. Kč 0 0 47
stálých aktiv tržby za vl. výk. a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
Relativní vázanost stálých aktiv % 0,0% 0,0% 0,1%
 
Komentář: 
Vzhledem k tomu, že obchodní společnost Correct okna s.r.o. podniká 
v pronajatých prostorách, jsou tyto ukazatele na příznivé úrovni. 
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 Ukazatele počtu obratů 
Ukazatele počtu obratů
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Obrat celkových aktiv tržby za vl. výk. a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Obrat celkových aktiv 3,7 3,1 2,3
Obrat stálých aktiv tržby za vl. výk. a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
dlouhodobý majetek tis. Kč 0 0 47
Obrat stálých aktiv 0,0 0,0 1 732,0
Obrat zásob tržby za vl. výk. a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
zásoby tis. Kč 1 580 2 580 3 520
Obrat zásob 27,8 24,8 23,1
Obrat pohledávek tržby za vl. výk. a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
krátkodobé pohledávky tis. Kč 14 686 14 615 28 014
Obrat pohledávek 3,0 4,4 2,9
 
Komentář: 
Počty obratů ovlivňuje výše krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. Při 
jejich poklesu se obraty jednotlivých položek aktiv zrychlí. 
 Ukazatele doby obratu 
Ukazatele doby obratu
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Doba samoreprodukce vlastní kapitál (VK) tis. Kč 3 292 4 202 5 501
zisk po zdanění tis. Kč 1 645 910 1 300
odpisy tis. Kč 0 0 0
Σ tis. Kč 1 645 910 1 300
Doba samoreprodukce rok 2,0 4,6 4,2
Doba obratu pohledávek krát. pohl. z obch. vztahů tis. Kč 14 141 14 045 24 687
tržby za vl. výk. a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
360 dny 360 360 360
denní trž. za vl.výk.a zboží tis. Kč 122 178 226
Doba obratu pohledávek dny 116,0 79,0 109,2
Doba obratu závazků krát. záv. z obch. vztahů tis. Kč 5 626 4 817 12 594
denní trž. za vl.výk.a zboží tis. Kč 122 178 226
Doba obratu závazků dny 46,2 27,1 55,7
 
Komentář
 50 
Z ukazatelů doby obratu obchodní společnosti Correct okna s.r.o. je nutno 
negativně hodnotit především dobu obratu pohledávek z obchodních vztahů, kdy 
průměrná doba splatnosti je vyšší než 100 dnů. 
Rozdíl mezi dobou obratu pohledávek a dobou obratu závazků se nazývá 
obchodní deficit. Vzhledem k tomu, že doba úhrady pohledávek je delší než doba 
úhrady závazků, poskytuje obchodní společnost Correct okna s.r.o. bezplatný úvěr svým 
odběratelům, zatímco sama na vlastní činnost potřebuje krátkodobé bankovní úvěry. 
3.2.1.3 Ukazatele zadluženosti  
Ukazatele zadluženosti
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Zadluženost I. vlastní kapitál (VK) tis. Kč 3 292 4 202 5 501
(debt equity) bankovní úvěty a výpom. tis. Kč 980 10 499 12 500
Zadluženost I. % 335,9% 40,0% 44,0%
Zadluženost II. cizí zdroje tis. Kč 8 515 16 672 29 488
(debt ratio) aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Zadluženost II. % 72,2% 80,0% 84,3%
Úrokové krytí zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710
(interest coverage) nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
EBIT tis. Kč 2 641 1 723 2 369
nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
Úrokové krytí % 637,9% 357,5% 359,5%
 
 
Komentář: 
Zadluženost I. – charakterizuje proporci vlastního kapitálu a cizích zdrojů.  Bezpečná 
míra zadlužení je podíl  
60 % vlastního kapitálu. Tento podíl tedy obchodní společnost Correct okna s.r.o. 
nesplňuje. 
Zadluženost II. – vyjadřuje míru věřitelského rizika. Z předchozích analýz vyplývá, že 
veškeré cizí zdroje jsou kryty z převážně krátkodobými pohledávkami z obchodních 
vztahů, což je vždy značně nejisté krytí. Věřitelské riziko je tedy vysoké. 
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Úrokové krytí – tento ukazatel udává, kolikrát může klesnout zisk, aby byla společnost 
schopna udržet cizí zdroje na stávající úrovni. Z výsledku vyplývá, že tento ukazatel 
zadluženosti je na dobré úrovni. 
3.2.1.4 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Běžná likvidita oběžná aktiva tis. Kč 11 392 20 147 33 976
(current ratio) krát. záv. z obch.vztahů tis. Kč 5 626 4 817 12 594
krátk. bankovní úvěry tis. Kč 980 10 499 12 500
krátk. finanční výpomoci tis. Kč 0 0 0
krátkodobé závazky tis. Kč 6 606 15 316 25 094
Běžná likvidita % 172,4% 131,5% 135,4%
Pohotová likvidita oběžná aktiva - tis. Kč 11 392 20 147 33 976
(quick asset ratio) zásoby tis. Kč 1 580 2 580 3 520
Σ tis. Kč 9 812 17 567 30 456
krátkodobé závazky tis. Kč 6 606 15 316 25 094
Pohotová likvidita % 148,5% 114,7% 121,4%
Okamžitá likvidita krátk. finanční majetek tis. Kč -4 874 2 952 2 442
(cash position ratio) okamžitě splatné závaz. tis. Kč externě nelze stanovit
Okamžitá likvidita %
Podíl pracovního kapitálu oběžná aktiva - tis. Kč 11 392 20 147 33 976
(Working capital - WC) krátkodobé závazky tis. Kč 6 606 15 316 25 094
na aktivech WC tis. Kč 4 786 4 831 8 882
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Podíl WC na aktivech % 40,6% 23,2% 25,4%
 
Komentář: 
Běžná a pohotová likvidita – tyto ukazatele vychází pro obchodní společnost Correct 
okna s.r.o. příznivě, jsou však zkresleny vysokým podílem krátkodobých pohledávek 
z obchodních vztahů v oběžných aktivech. 
Okamžitá likvidita – tento ukazatel nelze stanovit, protože externě není známa výše 
okamžitě splatných krátkodobých závazků. 
Podíl WC na aktivech – tento ukazatel se nevyvíjí příznivě, protože jeho podíl 
v hodnoceném období klesá. 
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3.2.2 Ukazatele kapitálového trhu 
Skupina těchto ukazatelů nebyla hodnocena z důvodů právní formy obchodní 
společnosti Correct okna s.r.o. a z důvodu, že není obchodována na kapitálových trzích. 
3.2.2.1 Shrnutí výsledků vyhodnocení ukazatelů v paralelním uspořádání 
Ukazatele rentability (výnosnosti) – tato skupina ukazatelů je pro společnost Correct 
okna s.r.o. nepříznivá vlivem nízké hodnoty ukazatele rentabilita tržeb, který se promítá 
do ukazatelů ROI – míra zisku a ROA – míra výnosu na aktiva. 
Ukazatele aktivity - ukazatele vázanosti aktiv – vzhledem k tomu, že obchodní 
společnost Correct okna s.r.o. podniká v pronajatých prostorách, jsou tyto ukazatele na 
příznivé úrovni 
Ukazatele aktivity - ukazatele počtu obratů – tuto skupinu ukazatelů  rovněž 
ovlivňuje výše krátkodobých  pohledávek z obchodních vztahů. 
Ukazatele aktivity - ukazatele počtu obratů – i tato skupina ukazatelů je negativně 
ovlivněna výší krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. 
Ukazatele zadluženosti – i tato skupina ukazatelů je negativně ovlivněna výší 
krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. 
Ukazatele likvidity – tato skupina ukazatelů vychází pro obchodní společnost Correct 
okna s.r.o. příznivě, ale rovněž určité riziko představuje výše krátkodobých pohledávek 
z obchodních vztahů. 
Na základě vyhodnocení těchto skupin ukazatelů vyplývá, že hlavním 
ekonomickým i finančním problémem obchodní společnosti Correct okna s.r.o. 
v hodnoceném období je výše krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů a nízká 
míra rentability tržeb. 
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3.2.3 Základní pyramidový model INFA 
3.2.3.1 Analýza tvorby produkční síly  
Analýza tvorby produkční síly 
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
EBIT/Výnosy zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710
nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
EBIT tis. Kč 2 641 1 723 2 369
výnosy celkem tis. Kč 45 648 65 550 83 507
EBIT/Výnosy % 5,8% 2,6% 2,8%
Výnosy/Aktiva výnosy celkem tis. Kč 45 648 65 550 83 507
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Výnosy/Aktiva % 387,3% 314,3% 238,8%
EBIT/Aktiva EBIT tis. Kč 2 641 1 723 2 369
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
EBIT/Aktiva % 22,4% 8,3% 6,8%
 
Komentář: 
EBIT/Aktiva – ukazatel produkční síly obchodní společnosti Correct okna s.r.o. má 
v hodnoceném období negativní vývoj protože jeho výše se postupně snižuje. 
3.2.3.2  Analýza dělení vytvořeného EBIT 
Analýza dělení vytvořeného EBIT
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
EBIT/Aktiva zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710
nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
EBIT tis. Kč 2 641 1 723 2 369
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
EBIT/Aktiva % 22,4% 8,3% 6,8%
Zisk/Aktiva zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Zisk/Aktiva % 18,9% 6,0% 4,9%
Úroky/Aktiva nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Úroky/Aktiva % 3,5% 2,3% 1,9%
 
Komentář: 
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Z této analýzy tvorby produkční síly vyplývá, že vyšší efekt (zisk) plyne pro majitele a 
pro investory než pro věřitele (úroky). 
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3.2.3.3 Analýza finanční rovnováhy – Zisk/Aktiva 
Analýza finanční rovnováhy - Zisk/Aktiva
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Zisk/Aktiva zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Zisk/Aktiva % 18,9% 6,0% 4,9%
Čistý zisk/ zisk po zdanění tis. Kč 1 645 910 1 300
Vlastní kapitál (VK) vlastní kapitál tis. Kč 3 292 4 202 5 501
Čistý zisk/VK % 50,0% 21,7% 23,6%
Vlastní kapitál (VK)/ vlastní kapitál tis. Kč 3 292 4 202 5 501
Aktiva aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
VK/Aktiva % 27,9% 20,2% 15,7%
Čistý zisk/ zisk zisk po zdanění tis. Kč 1 645 910 1 300
zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710
Čistý zisk/ zisk % 73,9% 73,3% 76,0%
 
Komentář: 
Z této analýzy vyplývá: 
- pokles úrovně podílu čistého zisku na vlastním kapitálu 
- pokles podílu vlastního kapitálu na aktivech celkem 
- snížení zatížení daní z příjmu právnických osob. 
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3.2.3.4 Analýza finanční rovnováhy – Úroky/Aktiva 
Analýza finanční rovnováhy - Úroky/Aktiva
UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Úroky/Aktiva nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Úroky/Aktiva % 3,5% 2,3% 1,9%
Úroky/Bankovní úvěry nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
bankovní úvěry a výpom. tis. Kč 980 10 499 12 500
Úroky/Bankovní úvěry % 42,2% 4,6% 5,3%
Bankovní úvěry/ bankovní úvěry a výp. tis. Kč 980 10 499 12 500
Cizí zdroje + ost. pasiva cizí zdroje tis. Kč 8 515 16 672 29 488
časové rozlišení-pasiva tis. Kč -21 -21 -21
Σ tis. Kč 8 494 16 651 29 467
BÚ/CZ + ost. pasiva % 11,5% 63,1% 42,4%
Cizí zdroje + ost.pasiva/ cizí zdroje tis. Kč 8 515 16 672 29 488
Aktiva časové rozlišení-pasiva tis. Kč -21 -21 -21
Σ tis. Kč 8 494 16 651 29 467
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
CZ + ost. pasiva/Aktiva % 72,2% 80,0% 84,3%
 
 
Komentář: 
Z této analýzy vyplývá: 
- pokles podílu úroků na aktivech celkem 
- postupný nárůst úročení bankovních úvěrů 
- pokles podílu bankovních úvěrů v celkových cizích zdrojích 
- nárůst podílu celkových cizích zdrojů na aktivech 
3.2.3.5  Shrnutí výsledků vyhodnocení ukazatelů v pyramidovém modelu INFA 
Analýza jednotlivých úrovní a větví pyramidového modelu INFA potvrzuje opět 
negativní vliv vysokého stavu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů, ze 
kterého vyplývá potřeba úročených cizích zdrojů a tím snížení rentability výnosů. 
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3.3 SYNTETICKÉ POHLEDY NA FINANČNÍ ZDRAVÍ 
3.3.1 Rychlý test – QUICK TEST 
Pracuje se čtyřmi ukazateli, které zastupují  všechny čtyři oblasti finanční analýzy. 
Oblast finanční analýzy Ukazatel 
 
Financování Podíl vlastního kapitálu na celkovém 
kapitálu (pasiva) 
Výsledek Cash flow v % z výnosů celkem  
Rentabilita Rentabilita celkového kapitálu 
Likvidita Doba splácení dluhu 
Ukazatelé se posuzují následující stupnicí hodnocení: 
UKAZATEL Stupnice hodnocení (známky) 
 
 Velmi 
dobrý 
 
(1) 
Dobrý 
 
 
(2) 
Střední 
 
 
(3) 
Špatný 
 
 
(4) 
Ohrožen 
insolvencí 
 
(5) 
 
Podíl vlastního kapitálu  >30 % >20 % >10 % <10 % Negativní 
Cash flow v % z výnosů celkem >10 % >8 % >5 % <5 % Negativní 
Rentabilita celkového kapitálu >15 % >12 % >8 % <8 % Negativní 
Doba splácení dluhu v letech <3 r. <5 r. <12 r. >12 r. >30 r. 
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Výsledky QUICK TEST 
QUICK TEST UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
Podíl vlastního kapitálu vlastní kapitál (VK) tis. Kč 3 292 4 202 5 501
na celk. kapitálu (CK) pasiva celkem (CK) tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Podíl VK/celk. kapitál % 27,9% 20,2% 15,7%
HODNOCENÍ 2 2 3
Cash flow v % z cash flow (CF) tis. Kč -6 342 8 004 -460
výnosů celkem výnosy celkem tis. Kč 45 648 65 550 83 507
Podíl CF/výnosy % -13,9% 12,2% -0,6%
HODNOCENÍ 5 1 5
Rentabilita celkového zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710
kapitálu (pasiva) nákladové úroky tis. Kč 414 482 659
EBIT tis. Kč 2 641 1 723 2 369
Pasiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
Rentabilita celk. kapitálu % 22,4% 8,3% 6,8%
HODNOCENÍ 1 3 4
Doba splácení dluhu cizí zdroje tis. Kč 8 515 16 672 29 488
krát. finanční majetek tis. Kč -4 874 2 952 2 442
Σ tis. Kč 13 389 13 720 27 046
peněž.tok z provoz.čin. tis. Kč -2 328 -1 515 -4 697
Doba splácení dluhu roky -5,8 -9,1 -5,8
HODNOCENÍ 5 5 5
Průměrná známka 3,25 2,75 4,25
 
Komentář: 
Dosažené známky obchodní společnosti Correct okna s.r.o. v hodnoceném období 
potvrzují špatnou finanční i ekonomickou situaci. Řešení je ve snížení stavu 
krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů a ve zvýšení rentability tržeb. 
3.3.2  Indikátory bonity – systémy včasného varování 
Při této metodě (multivariantní diskriminační analýza) se násobí 6 vybraných ukazatelů 
váhovými faktory. Suma sečtených součinů pak představuje diskriminační funkci, která 
umožní posoudit budoucí vývoj. 
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Multivariantní diskriminační analýza 
UKAZATEL UKAZATEL FAKTOR 
VÁŽENÍ 
 
A Cash flow / závazky 1,50 
B Pasiva / závazky 0,08 
C Zisk před zdaněním / pasiva 10,00 
D Zisk před zdaněním / výnosy celkem  5,00 
E Zásoby / výnosy celkem 0,30 
F Výnosy celkem / aktiva 0,10 
Interpretace výsledků: 
Oddělující hodnota 0 
Ohrožen insolvencí negativní hodnoty 
Neohrožen insolvencí pozitivní hodnoty  
Středně dobrý od + 1 
Velmi dobrý od + 2 
Výsledky multivariantní diskriminační analýzy 
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MULTIVARIANTNÍ UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
DISKRIM. ANALÝZA 2005 2006 2007
Ukazatel A Provozní cash flow / tis. Kč -2 328 -1 515 -4 697
závazky (cizí zdroje) tis. Kč 8 515 16 672 29 488
A -0,2734 -0,0909 -0,1593
faktor vážení 1,50 1,50 1,50
A -0,4101 -0,1363 -0,2389
Ukazatel B Pasiva celkem/ tis. Kč 11 786 20 853 34 968
závazky (cizí zdroje) tis. Kč 8 515 16 672 29 488
B 1,3841 1,2508 1,1858
faktor vážení 0,08 0,08 0,08
B 0,1107 0,1001 0,0949
Ukazatel C Zisk před zdaněním/ tis. Kč 2 227 1 241 1 710
pasiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
C 0,1890 0,0595 0,0489
faktor vážení 10,00 10,00 10,00
C 1,8895 0,5951 0,4890
Ukazatel D Zisk před zdaněním/ tis. Kč 2 227 1 241 1 710
výnosy celkem tis. Kč 45 648 65 550 83 507
D 0,0488 0,0189 0,0205
faktor vážení 5,00 5,00 5,00
D 0,2439 0,0947 0,1024
Ukazatel E Zásoby celkem/ tis. Kč 1 580 2 580 3 520
výnosy celkem tis. Kč 45 648 65 550 83 507
E 0,0346 0,0394 0,0422
faktor vážení 0,30 0,30 0,30
E 0,0104 0,0118 0,0126
Ukazatel F Výnosy celkem/ tis. Kč 45 648 65 550 83 507
aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968
F 3,8731 3,1434 2,3881
faktor vážení 0,10 0,10 0,10
F 0,3873 0,3143 0,2388
CELKEM 2,2318 0,9797 0,6988
Slovní hodnocení velmi neohrožen neohrožen
dobrý insolvencí insolvencí
 
Komentář: 
Dosažené výsledky vyjádřené slovním hodnocením ekonomické a finanční situace 
obchodní společnosti Correct okna s.r.o. v hodnoceném období potvrzují špatné 
výsledky, které naznačil už QUICK TEST. Řešení i dle této multivariantní 
diskriminační analýzy je ve snížení stavu krátkodobých pohledávek z obchodních 
vztahů a ve zvýšení rentability tržeb. 
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3.3.3 Altmanova analýza – identifikátor bankrotu 
Pro vyjádření celkové finanční situace se dále používá tzv. Altmanova analýza – 
identifikátor bankrotu. Altmanův Z faktor v sobě zahrnuje všechny podstatné složky 
finanční analýzy, tj. rentabilitu, likviditu, zadluženost i strukturu kapitálu. Navíc je 
jednotlivým parametrům přiřazena váha, která je odrazem jeho významnosti pro 
finanční zdraví obchodní společnosti. 
UKAZATEL UKAZATEL 
 
FAKTOR 
VÁŽENÍ 
 
A Zisk před úroky a zdaněním (EBIT) / aktiva 3,107 
B Výnosy celkem / aktiva  0,998 
C Vlastní kapitál / cizí zdroje 0,420 
D Nerozdělený zisk (ztráta) minulých let / aktiva 0,847 
E Pracovní kapitál (Working capital) / aktiva 0,717 
Základní tvar rovnice: 
 
Z=0,717*(ČPK/A)+0,847*(NER.HVMO/A)+3,107*(EBIT/A)+0,420*(ZK/CIZ.ZDR) 
 
Interpretace výsledků: 
Výborné finanční zdraví                  Z > 2,90 
Šedá zóna                                    1,21 < Z > 2,89 
Bankrot                                            Z < 1,20    
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Výsledky Altmanovy analýzy 
ALTMANOVA  UKAZATEL jednotka   
FINANČNÍ  
ANALÝZA   
ANALÝZA     2005 2006 2007 
Ukazatel A zisk před zdaněním tis. Kč 2 227 1 241 1 710 
  nákladové úroky tis. Kč 414 482 659 
  EBIT/ tis. Kč 2 641 1 723 2 369 
  aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968 
A     0,2241 0,0826 0,0677 
faktor vážení     3,107 3,107 3,107 
A     0,6962 0,2567 0,2105 
Ukazatel B výnosy celkem/ tis. Kč 45 648 65 550 83 507 
  aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968 
B     3,8731 3,1434 2,3881 
faktor vážení     0,998 0,998 0,998 
B     3,8653 3,1371 2,3833 
Ukazatel C vlastní kapitál/ tis. Kč 3 292 4 202 5 501 
  cizí zdroje tis. Kč 8 515 16 672 29 488 
C     0,3866 0,2520 0,1866 
faktor vážení     0,420 0,420 0,420 
C     0,1624 0,1059 0,0784 
Ukazatel D nerozděl. zisk min. let/ tis. Kč 1 317 2 912 3 821 
  aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968 
D     0,1117 0,1396 0,1093 
faktor vážení     0,847 0,847 0,847 
D     0,0946 0,1183 0,0926 
Ukazatel E oběžná aktiva -  tis. Kč 11 392 20 147 33 976 
  
krát.záv.z obch.vztahů tis. Kč 5 626 4 817 12 594 
  
krát. bankovní úvěry tis. Kč 980 10 499 12 500 
  
krát. fin. výpomoci tis. Kč 0 0 0 
  
pracovní kapitál 
(WC)/ tis. Kč 4 786 4 831 8 882 
  aktiva celkem tis. Kč 11 786 20 853 34 968 
E     0,4061 0,2317 0,2540 
faktor vážení     0,717 0,717 0,717 
E     0,4053 0,2312 0,2535 
Z faktor     5,2238 3,8492 3,0182 
Slovní 
hodnocení     výborné výborné výborné 
      finanční finanční finanční 
      zdraví zdraví zdraví 
 
Komentář: 
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Na rozdíl od modelů QUICK TESTU a  Indikátorů bonity, které jsou zaměřeny více na 
finanční toky Altmanova analýza vychází pro obchodní společnost Correct okna s.r.o. 
příznivě. Přesto jsou zde použité ukazatele  částečně zkresleny výší krátkodobých 
pohledávek z obchodních vztahů, protože je nejistý termín jejich úhrady.  
3.3.4 Shrnutí výsledků vyhodnocení syntetických modelů 
Altmanova analýza ukazuje zdravé jádro obchodní společnosti Correct okna s.r.o. Další 
dva modely – QUICK TEST a Multivariantní analýza jsou více ovlivněny vysokým 
stavem krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů a tím i potřebou krátkodobých 
bankovních úvěrů, jejichž úroky zhoršují ekonomiku celé obchodní společnosti. 
3.3.5 Index IN 
 
Výše uvedený Altmanův index však není vždy vhodný pro specifické podmínky ČR. 
Pro hodnocení finančního zdraví podniku se tedy často používá tzv. index 
důvěryhodnosti českého podniku (index IN), který zpracovali Inka a Ivan Neumaireovi 
z VŠE Praha. Jedná se o další z indexů hodnotících komplexně celou finanční situaci 
podniku, který zohledňuje pohled vlastníka společnosti.  
 
Výpočet indexu IN: IN = 0,13*A + 0,04*B + 3,92*C + 0,21*D + 0,09*E, kde 
 
A … celková aktiva / cizí zdroje 
B … EBIT / nákladové úroky 
C …EBIT / celková aktiva 
D …výnosy / celková aktiva 
E …oběžná aktiva / krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci 
 
 Výpočet hodnot indexu IN v letech 2004-2007 
 
Index IN ukazuje, nakolik podnik tvoří či netvoří hodnotu. Kritickou hodnotou je zde 
0,75 pod níž podnik spěje k bankrotu. Mezi hodnotami 0,75 až 1,77 je tzv.šedá zóna, 
tj.podniky netvořící hodnotu. 
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Index IN 01 
Aktiva  EBIT EBIT výnosy oběžná aktiva 
Rok Ukazatel cizí zdroje úroky Aktiva  Aktiva Kr.závaz.+ kr.BÚ 
Výše ukazatele 1,38 6,38 0,22 3,87 1,51 
Váha ukazatele 0,13 0,04 3,92 0,21 0,09 
Vážená hodnota 0,18 0,26 0,88 0,81 0,14 
2005 Součet váž. hodnot 2,26 
Výše ukazatele 1,25 3,57 0,08 3,14 3,26 
Váha ukazatele 0,13 0,04 3,92 0,21 0,09 
Vážená hodnota 0,16 0,14 0,32 0,66 0,29 
2006 Součet váž. hodnot 1,58 
Výše ukazatele 1,19 3,59 0,07 2,39 2,30 
Váha ukazatele 0,13 0,04 3,92 0,21 0,09 
Vážená hodnota 0,15 0,14 0,27 0,50 0,21 
2007 Součet váž. hodnot 1,27 
3.3.6  
3.4 HODNOTOVÁ KRITÉRIA 
V současné době vlivem změn ekonomického prostředí sílí trend v posunu vrcholového 
ukazatele pro měření výkonnosti ve směru maximalizace hodnoty pro vlastníky, 
akcionáře a investory. Tento směr znamená využívání tzv. hodnotových kritérií 
proměření výkonnosti podnikatelských subjektů. 
Zásadní odlišnost proti tradičním ukazatelům opírajícím se především o 
informace účetních závěrek spočívá ve dvou základních momentech:  
- zavádí myšlenku tzv. oportunitních nákladů, tj. nákladů ušlé příležitosti do 
měření výkonnosti, které vystupují v podobě nákladů kapitálu (WACC – 
weighted average cost of  capital) 
- pracují s provozním hospodářským výsledkem (NOPAT – net operating profit 
after tax). 
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3.4.1 EVA – ekonomická přidaná hodnota 
Myšlenkový základ EVA (ekonomic value added) je, že cílem podnikatelských subjektů 
je maximalizace zisku. Nerozumí se jím však zisk účetní (rozdíl mezi výnosy a 
náklady), nýbrž zisk ekonomický. Ekonomický zisk je rozdílem mezi výnosy a 
ekonomickými náklady, tj. náklady, které kromě účetních nákladů zahrnují i tzv. 
oportunitní náklady. 
Oportunitní náklady (náklady ušlých příležitostí) představují peněžní částky, 
které byly ztraceny tím, že zdroje (kapitál, práce) nebyly vynaloženy na nejlepší 
alternativní použití. V praxi jsou oportunitní náklady především úroky z vlastního 
kapitálu podnikatele včetně odměny za riziko a popřípadě jeho ušlá mzda. Schéma:  
Účetní zisk  =  výnosy  -  účetní náklady 
 
Ekonomický zisk  =  celkový výnos kapitálu  -  náklady na kapitál. 
To znamená, že ekonomický zisk vzniká až tehdy, když svým rozsahem převýší 
normální zisk odvozený z průměrných nákladů kapitálu vynaložených jak věřiteli (ty 
vešly do nákladů jako úroky), tak i vlastníky (akcionáři) (ty představují oportunitní 
náklady). 
Základní konstrukce ukazatele EVA se opírá o tři klíčové hodnoty:  
- čistý provozní zisk po zdanění (NOPAT) 
- celkový investovaný kapitál (C – capital) 
- průměrné vážené náklady kapitálu (WACC). 
Základní vzorec pro výpočet:  
EVA  =  NOPAT  -  WACC  ·  C 
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3.4.1.1 EVA – výpočet čistého provozního zisku po zdanění (NOPAT) 
EVA UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
výpočet NOPAT 2005 2006 2007
Tržby za vl. výk. a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
Změna stavu zásob NV tis. Kč 1 280 1 000 940
Aktivace tis. Kč 0 0 0
Korigované provozní tržby tis. Kč 45 149 65 003 82 342
Spotřebované nákupy tis. Kč 33 490 47 815 59 423
Služby tis. Kč 6 585 12 445 17 413
Osobní náklady tis. Kč 2 226 2 443 3 347
Daně a poplatky tis. Kč 21 13 28
Odpisy DNaHIM tis. Kč 0 0 0
Rezervy a opr. položky tis. Kč 0 178 2
Korigované provozní náklady tis. Kč 42 322 62 894 80 213
Korig. prov. výsl. před zdaněním tis. Kč 2 827 2 109 2 129
% daně z příjmů 26% 24% 24%
Upravená daň z příjmů tis. Kč 735 506 511
Čistý provozní zisk (NOPAT) tis. Kč 2 092 1 603 1 618
 
3.4.1.2 EVA – výpočet struktury celkového investovaného kapitálu (C) 
EVA UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
výpočet struktury C 2005 2006 2007
Vlastní kapitál tis. Kč 3 292 4 202 5 501
Vlastní kapitál (VK) tis. Kč 3 292 4 202 5 501
Podíl VK/C % 77,1% 28,6% 27,2%
Vklad společníka tis. Kč 0 0 2 236
Bankovní úvěry a výpom. tis. Kč 980 10 499 12 500
Cizí kapitál (CK) zpoplatněný kapitál tis. Kč 980 10 499 14 736
Podíl CK/C % 22,9% 71,4% 72,8%
Kapitál celkem (C) tis. Kč 4 272 14 701 20 237
Kapitál celkem (C) % 100,0% 100,0% 100.0%
 
 67 
3.4.1.3 EVA – výpočet nákladů vlastního kapitálu (VK) a cizího kapitálu (CK) 
EVA UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
výpočet nákladů VK a CK 2005 2006 2007
Výpočet nákladů bezrizikový výnos rf % 3,80% 3,80% 3,80%
vlastního kapitálu tržní riziko β 1,12 1,12 1,12
(model CAPM) prém. za riziko vlast.rm % 12,50% 12,50% 14,00%
 (rm - rf) % 8,70% 8,70% 10,20%
 β(rm - rf) % 9,74% 9,74% 11,42%
náklady vlastního kapitálu nVK % 13,54% 13,54% 15,22%
Výpočet nákladů nákladové úroky 414 482 659
cizího kapitálu vklad společníka 0 0 2 236
bankovní úvěry a výpom. 980 10 499 12 500
cizí kapitál 980 10 499 14 736
náklady cizího kapitálu nCK 42,24% 4,59% 4,47%
 
Komentář: 
Vysvětlení k jednotlivým ukazatelům: 
Bezrizikový výnos rf – za bezrizikový výnos byl vzat výnos státního dluhopisu České 
republiky 2005 – 2015, ISIN CZ0001001143 
Tržní riziko β – byl použit koeficient udávaný pro odvětví stavebnictví   
Prémie za riziko vlastníka rm – 10 % očekávaný výnos + inflace 
3.4.1.4 EVA – výpočet průměrných vážených nákladů kapitálu (WACC) 
EVA UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
výpočet WACC 2005 2006 2007
náklady VK (nVK) % 13,54% 13,54% 15,22%
VK/C % 77,1% 28,6% 27,2%
nVK x VK/C % 10,44% 3,87% 4,14%
náklady CK (nCK) % 42,24% 4,59% 4,47%
sazba daně z příjmu (d) % 26% 24% 24%
1 - d % 74% 76% 76%
CK/C % 22,9% 71,4% 72,8%
nCK x (1 - d) x CK/C % 7,17% 2,49% 2,47%
WACC % 17,61% 6,36% 6,61%
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3.4.1.5 Výpočet EVA – ekonomické přidané hodnoty 
Výpočet EVA UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
2005 2006 2007
NOPAT - tis. Kč 2 092 1 603 1 618
WACC % 17,61% 6,36% 6,61%
C tis. Kč 4 272 14 701 20 237
WACC  x C tis. Kč 752 935 1338
EVA - ekonomická přidaná hodnota tis. Kč 1 340 667 280
 
Komentář: 
Úroveň tohoto ukazatele v obchodní společnosti Correct okna s.r.o. v hodnoceném 
období prudce klesá – opět se zde projevuje nízká míra rentability tržeb. Vzhledem 
k tomu, že čistý provozní zisk je vyšší než náklady investovaného kapitálu vytváří 
hodnotu pro svého vlastníka. 
3.5 SHRNUTÍ VÝSLEDKŮ FINANČNÍ ANALÝZY 
Z provedené finanční analýzy výsledků hospodaření obchodní společnosti Correct okna 
s.r.o. vyplynuly následující poznatky: 
oblast majetku: 
- obchodní společnost podniká v pronajatých prostorách, proto nevlastní žádný 
dlouhodobý majetek 
- veškerý majetek – aktiva tvoří krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů 
- krytí tohoto majetku je z 85 % cizími zdroji a z nich je asi 40 % úročeno. 
oblast hospodářského výsledku: 
- rentabilita tržeb tvoří necelá 2 %. 
Z toho vyplývá, že obchodní společnost pro svou činnost nevytváří dostatek volných 
finančních prostředků, což jí v nejbližší budoucnosti může způsobit vážné, možná i 
existenční potíže. 
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4 NÁVRH OPATŘENÍ NA ZLEPŠENÍ FINANČNÍ A 
EKONOMICKÉ SITUACE OBCHODNÍ SPOLEČNOSTI 
CORRECT OKNA S.R.O. 
Klíčovým problémem obchodní společnosti Correct okna s.r.o. je vysoký stav 
krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. V jejich snížení je klíč ke zlepšení 
finanční i ekonomické situace společnosti. 
4.1 VÝVOJ TRŽEB ZA VLASTNÍ VÝKONY A ZBOŽÍ A VÝVOJ 
KRÁTKODOBÝCH POHLEDÁVEK Z OBCHODNÍCH VZTAHŮ 
Vývoj tržeb za vlastní UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
výkony a zboží 2005 2006 2007
Tržby za vlastní výkony
a zboží tis. Kč 43 869 64 003 81 402
12 měsíců průměrné měsíční tržby tis. Kč 3 656 5 334 6 784
365 dnů průměrné denní tržby tis. Kč 120 175 223
Vývoj krátk. pohledávek UKAZATEL jednotka FINANČNÍ  ANALÝZA
do lhůty splatnosti 2005 2006 2007
do lhůty splatnosti tis. Kč 9 612 8 680 14 846
průměrná fakturovaná doba splatnosti dny 80 50 67
do 30 dnů po splatnosti tis. Kč 1 986 2 045 6 082
počet dnů po splatnosti dny 17 12 27
počet dnů celkem dny 96 61 94
 
Komentář: 
Z přehledu vyplývá, že společnost fakturuje své výrobky a služby se lhůtou splatnosti 
téměř 70 dní. Další velkou skupinu tvoří krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů 
do 30dnů po lhůtě splatnosti. Obchodní společnost je tedy téměř 95 dnů bez finančních 
prostředků, jejichž deficit řeší krátkodobými bankovními úvěry. 
Tato skutečnost bude dokumentována na modelovém příkladu: 
- snížení fakturační doby splatnosti na 40 dnů 
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- snížení pohledávek do 30 dnů po lhůtě splatnosti na 50 %. 
Dopady tohoto opatření budou promítnuty pouze do hlavních ukazatelů.  
4.2 PROMÍTNUTÍ VLIVU SNÍŽENÍ KRÁTKODOBÝCH 
POHLEDÁVEK DO HLAVNÍCH UKAZATELŮ 
Absolutně se jedná o následující změny výše krátkodobých pohledávek z obchodních 
vztahů: 
Období původně změna rozdíl
2007 2007
do splatnosti tis. Kč 14 846 8 920 -5 926
do 30 dnů po splatnosti tis. Kč 6 082 3 040 -3 042
30 - 90 dnů po splatnosti tis. Kč 921 921 0
90 - 180 dnů po splatnosti tis. Kč 680 680 0
180 - 365 dnů po splatnosti tis. Kč 753 753 0
nad 365 dnů po splatnosti tis. Kč 1 405 1 405 0
Krátkodobé pohledávky celkem tis. Kč 24 687 15 719 -8 968
 
Tyto změny se do hlavních účetních výkazů promítly následovně: 
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4.2.1 Rozvaha 
AKTIVA původně změna rozdíl
2007 2007
A. POHLED. ZA UPSANÝ ZÁKL. KAPITÁL tis. Kč 0 0 0
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK tis. Kč 47 47 0
C. OBĚŽNÁ AKTIVA tis. Kč 33 976 25 008 -8 968
C.I. Zásoby tis. Kč 3 520 3 520 0
C.II. Dlouhodobé pohledávky tis. Kč 0 0 0
C.III. Krátkodobé pohledávky tis. Kč 28 014 19 046 -8 968
          Krátk. pohled. z obchodních vztahů tis. Kč 24 687 15 719 -8 968
          Ostatní krátkodobé pohledávky tis. Kč 3 327 3 327 0
C.IV. Krátkodobý finanční majetek tis. Kč 2 442 2 442 0
D.I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ tis. Kč 945 945 0
AKTIVA CELKEM tis. Kč 34 968 26 000 -8 968
PASIVA původně změna rozdíl
2007 2007
A. VLASTNÍ KAPITÁL tis. Kč 5 501 6 040 539
A.I. Základní kapitál tis. Kč 300 300 0
A.II. Kapitálové fondy tis. Kč 0 0 0
A.III. Rez.fond, neď.f. a ost. f. ze zisku tis. Kč 80 80 0
A.IV. Výsledek hospod. minulých let tis. Kč 3 821 3 821 0
A.V. Výsl. hosp. běžného úč. období tis. Kč 1 300 1 839 539
B. CIZÍ ZDROJE tis. Kč 29 488 19 981 -9 507
B.I. Rezervy tis. Kč 0 0 0
B.II. Dlouhodobé závazky tis. Kč 2 236 2 236 0
B.III. Krátkodobé závazky tis. Kč 14 752 17 745 2 993
         Krát. závazky z obchodních vztahů tis. Kč 12 594 15 587 2 993
         Ostatní krátkodobé závazky tis. Kč 2 158 2 158 0
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci tis. Kč 12 500 0 -12 500
C.I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ tis. Kč -21 -21 0
PASIVA CELKEM tis. Kč 34 968 26 000 -8 968
 
 
Komentář: 
Aktiva – v oblasti krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů došlo k poklesu 
vlivem zkrácení fakturační doby splatnosti na 40 dnů a předpokládaným poklesem stavu 
pohledávek do 30 dnů po době splatnosti o 50 %. 
Pasiva - vlastní kapitál – došlo ke zvýšení o 539 tis. Kč vlivem dosaženého vyššího 
hospodářského výsledku – odpadly nákladové úroky ale zvýšila se daň z 
příjmu 
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- cizí zdroje – vzhledem k poklesu krátkodobých pohledávek došlo 
k přechodnému nárůstu krátkodobých závazků, ale nebylo třeba použít 
krátkodobého bankovního úvěru. 
Další pozitivní změna se promítla do struktury pasiv - krytí majetku, kdy krytí vlastním 
kapitálem se zvýšilo o 7,5 % na hodnotu 23,2 %: 
PASIVA původně změna rozdíl
2007 2007
A. VLASTNÍ KAPITÁL tis. Kč 5 501 6 040 539
% 15,7% 23,2% 7,5%
B. CIZÍ ZDROJE tis. Kč 29 488 19 981 -9 507
% 84,3% 76,9% -7,5%
C.I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ tis. Kč -21 -21 0
% -0,1% -0,1% 0,0%
PASIVA CELKEM tis. Kč 34 968 26 000 -8 968
% 100,0% 100,0%
 
4.2.2 Hlavní účetní kniha a výkaz zisku a ztráty v druhovém členění 
Snížení cizích zdrojů v oblasti krátkodobých bankovních úvěrů  se rovněž příznivě 
promítlo do výsledku hospodaření vlivem odpadnutí nákladových úroků. Negativně 
působilo mírné zvýšení daně z příjmu. 
Příznivě se promítly tyto změny rovněž do rentability, tj. do zvýšení míry zisku.  
HLAVNÍ ÚČETNÍ KNIHA původně změna rozdíl
(VÝKAZ ZISKU A ZTRÁT) 2007 2007
Výnosy celkem tis. Kč 83 507 83 507 0
Náklady celkem tis. Kč 82 207 81 668 -539
z toho : úroky tis. Kč 659 0 -659
            daň z příjmu tis. Kč 410 470 60
zisk před zdaněním tis. Kč 1 710 2 309 599
míra zisku před zdaněním % 2,0% 2,8% 0,7%
zisk po zdanění tis. Kč 1 300 1 839 539
míra zisku po zdanění % 1,6% 2,2% 0,6%
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4.2.3 Výkaz peněžních toků – cash flow  
Nejvýznamněji se snížení stavu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů 
promítly ve výkazu peněžních toků – cash flow, zejména v části peněžní tok z provozní 
činnosti.  
CASH FLOW původně změna rozdíl
2007 2007
P. Počát. stav peněž. prostř.a ekviv. tis. Kč 2 952 2 952 0
A. PENĚŽNÍ TOK Z PROVOZNÍ ČINNOSTI
Z. Hospod. výsledek po zdanění tis. Kč 1 300 1 839 539
A.1 Úpravy o nepeněžní operace tis. Kč 2 2 0
A.2 Úpravy oběžných aktiv tis. Kč -5 999 5 962 11 961
A.2.1 Změna stavu zásob tis. Kč -940 -940
A.2.2 Změna stavu krátkodob. pohledávek tis. Kč -13 399 -4 431
A.2.3 Změna stavu čas. rozlišení - aktiva tis. Kč -239 -239
A.2.4 Změna stavu krátkodobých závazků tis. Kč 8 579 11 572
A.2.5 Změna stavu čas. rozlišení - pasiva tis. Kč 0 0
A.2.6 Změna stavu krát. cenných papírů tis. Kč 0 0
Peněžní tok z provozní činnosti celkem tis. Kč -4 697 7 803 12 500
B. INVESTIČNÍ ČINNOST
Peněžní tok z investiční činnosti celkem tis. Kč 0 0 0
C. FINANČNÍ ČINNOST
C.1 Změna stavu bankovních úvěrů 
a dlouhodobých závazků tis. Kč 4 237 -8 263 -12 500
C.1.1 Zvýš. krát. úvěrů a finanč. výpomocí tis. Kč 2 001 0
C.1.2 Sníž. krát. úvěrů a finanč. výpomocí tis. Kč 0 -10 499
C.1.3 Zvýšení dlouh. úvěrů a fin. výpomocí tis. Kč 0 0
C.1.4 Snížení dlouh. úvěrů a fin. výpomocí tis. Kč 0 0
C.1.5 Změna stavu dl.závazků - dluhopisů tis. Kč 2 236 2 236
C.2 Zvýšení a snížení vlast. kapitálu tis. Kč 0 0 0
Peněžní tok z finanční činnosti celkem tis. Kč 4 237 -8 263 -12 500
PENĚŽNÍ TOK CELKEM tis. Kč -460 -460 0
Ostatní vlivy tis. Kč -50 -50
R. Koneč. stav peněžních prostředků tis. Kč 2 442 2 442 0
  
Tyto změny v rozvaze, v hlavní účetní knize a ve výkazu zisku a ztráty v druhovém 
členění a výkazu peněžních toků – cash flow  příznivě ovlivnily všechny rozdílové a 
poměrové ukazatele i syntetické ekonomické modely a výrazně pozitivně změnily 
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pohled na celkovou ekonomickou i finanční situaci obchodní společnosti Correct 
okna s.r.o. 
4.2.4 Návrh na opatření ke zlepšení finanční a ekonomické situace 
Modelový příklad potvrdil, že hlavním problémovou oblastí v činnosti Correct okna 
s.r.o. jsou krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů. Proto společnost musí 
jednoznačně přijmout následující opatření v této oblasti ekonomiky: 
1. Při uzavírání obchodních vztahů trvat na lhůtě splatnosti dle obchodního zákoníku, 
maximálně do 30 dnů po uskutečnění zdanitelného plnění. 
2. Neustále pracovat s pohledávkami po lhůtě splatnosti, trvat na jejich okamžité 
úhradě, případně realizovat sankce za překročení doby splatnosti. 
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ZÁVĚR 
Ve finanční analýze výsledků hospodaření obchodní společnosti Correct okna s.r.o. 
v letech 2005 až 2007 byly použity veškeré možné metody vyhodnocení předložených 
účetních výkazů. Z nich vyplynulo, že společnost plynule zvyšuje svoje tržby 
v hodnoceném období, ale pravděpodobně za každou cenu. Vyplývá to jak z nízké 
rentability tržeb, tak i z pravděpodobného přistoupení na dlouhé doby splatnosti 
vystavených faktur. Tento stav se negativně projevuje v narůstajících objemech 
pohledávek z krátkodobých  obchodních vztahů, což způsobuje narůstající potřebu 
externích finančních vstupů (vklad společníka, krátkodobé bankovní úvěry), které se 
v hodnocené období neustále zvyšují přímo úměrně s narůstající výší krátkodobých 
pohledávek z obchodních vztahů. Tento stav je do budoucna neudržitelný a mohl by 
obchodní společnosti Correct okna s.r.o. způsobit v krátké době i existenční problémy. 
Je proto nutno tuto oblast neprodleně a účinně řešit. 
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